Relatério resumido do atudrio aprovado

3 de maio de 2023

Introdugao

Um relatério do atudrio aprovado (“Relatério do atuario aprovado” ou o “Relatério”) foi preparado para que
a Suprema Corte de Bermudas (“Corte de Bermudas”), a Autoridade Monetaria de Bermudas (“BMA”), o Escritério do
Comissario de Seguros de Porto Rico (“OIC”), os segurados e outras partes afetadas possam avaliar adequadamente
oimpacto da proposta de transferéncia dos negécios de seguros (o “Plano de transferéncia”). O plano de
transferéncia trata formalmente da proposta de transferéncia da carteira de segurados da CICA Life, Ltd.
(“CICA Bermudas”) para a CICA Life, A.l., uma companhia de seguros internacional de Porto Rico (“CICA PR”).

A CICA Bermudas é uma subsidiaria integral da Citizens, Inc. (“Citizens”), que foi estabelecida nas Bermudas em
27 de fevereiro de 2018 como detentora de uma licenga de Classe E de longo prazo. A CICA Bermudas foi fechada
para novos negdcios a partir de 31 de dezembro de 2022, com todos os novos negdécios internacionais da Citizens
a partir dessa data a serem realizados por meio da CICA PR. Observo que o fechamento ocorreu independentemente
da Proposta de Transferéncia.

A Citizens conduz suas operagdes como uma holding de seguros com énfase em produtos de seguro de vida integral
comum e de seguro dotal em mercados onde acredita que pode obter claras vantagens sobre seus concorrentes.
Desde sua fundagdo, a Citizens tem operado com sucesso esse modelo de negdcios em vdrios mercados, tanto nos
EUA quanto em outros mercados internacionais. Em 30 de junho de 2022, a Citizens tinha uma posi¢do de patrimonio
liquido total de USS 76 milhdes.

A CICA PR é licenciada pelo Escritério do Comissario de Seguros de Porto Rico (“OIC”) como uma seguradora
internacional de Classe 5 a partir de 28 de setembro de 2022. A CICA PR solicitou uma modificagdo de mudancga de
propriedade junto ao OIC. A modificagdo consistira na substituicdo da CICA Bermudas, como companhia controladora
direta da CICA PR. A nova controladora direta serd a NEXO Global Services, LLC, uma companhia de responsabilidade
limitada de Porto Rico criada recentemente (“NEXO”). A aprovagdo formal do OIC ainda n&o foi liberada. Entendo que
o processo de modificagdo da mudanca de propriedade sera finalizado antes da Data de Vigéncia.

O termo “Data de vigéncia”, conforme usado no relatério, refere-se a data em que, se o plano de transferéncia for
levado adiante, os passivos e ativos de seguros da CICA Bermudas serdo transferidos para a CICA PR, de modo que
os passivos dos segurados sejam extintos na CICA Bermudas. Essa data também reflete o inicio das obrigacdes
de responsabilidade da CICA PR para com os segurados acima mencionados. A Data de Vigéncia presumida para
o plano de transferéncia que sustenta a analise do relatdrio é 31 de margo de 2023, o que ndo se espera que seja
possivel no momento da produgdo do relatério. Observo que um pequeno atraso em termos de cronograma da
Proposta de Transferéncia, por exemplo, até seis meses, ndao devera alterar significativamente os resultados ou as
conclusdes do relatério, considerando os niveis relativamente pequenos de negécios que deverdo ser realizados na
CICA PR em comparagao com os negdcios mantidos no balango patrimonial da CICA Bermudas durante esse periodo.

Este relatério resumido (“Relatério resumido do atudario aprovado” ou “Relatério resumido”) descreve o plano
de transferéncia, considera os possiveis impactos e beneficios para todos os segurados afetados (da CICA Bermudas
e da CICA PR - coletivamente denominadas “Entidades do plano”), incluindo a seguranga de suas apdlices e os niveis
de servico que os segurados devem esperar receber apds a proposta de transferéncia, e fornece um resumo
do relatdrio do atudrio aprovado. O relatdrio completo do atudrio aprovado esta disponivel para download no site da
Citizens, bem como em um enderego nas Bermudas, no site da Kennedys, a assessoria juridica da CICA Bermudas.

O plano de transferéncia proposto deve ser aprovado pela Suprema Corte de Bermudas. A BMA também sera
consultada. Os termos que abrangem o plano de transferéncia proposto estdo definidos no documento do plano de
transferéncia que sera apresentado a Suprema Corte de Bermudas. A previsdo é de que o plano de transferéncia seja
apresentado ao Tribunal de acordo com a Segdo 25 da Lei de Seguros das Bermudas de 1978 (“Lei de Seguros”) em
abril de 2023.

Sobre o Atuario Aprovado

Eu, Brendan McCarthy, sou diretor administrativo da KPMG Irlanda (“KPMG”), uma consultoria global que presta
servigcos nas dreas de auditoria, tributos e assessoria. Sou membro da Sociedade de Atuarios da Irlanda e tenho mais
de 20 anos de experiéncia no setor de seguros. Minha biografia completa estd incluida no relatério.
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Uso e limitagoes

Este Relatério resumido do atudrio aprovado abrange as principais conclusGes do relatério do atudrio aprovado.
Entretanto, este relatdrio resumido do atuario aprovado deve ser considerado em conjunto com o relatério do
atudrio aprovado e ndo se deve confiar apenas neste relatério resumido do atuario aprovado. O relatério resumido
do atudrio aprovado e o relatdrio do atudrio aprovado devem ser considerados em sua totalidade, pois as se¢Oes
individuais, se consideradas isoladamente, podem induzir a erro. Este relatério resumido do atuario aprovado esta
sujeito as mesmas limitagdes de uso estabelecidas no relatério do atuario aprovado. No caso de qualquer conflito real
ou aparente entre este relatério resumido do atudrio aprovado e o relatdrio do atuario aprovado, este ultimo contém
a descrigdo definitiva.

Apresentamos a seguir um resumo do relatdrio do atuario aprovado:
Historico da CICA Bermudas

A CICA Bermudas é uma subsidiaria direta da Citizens e foi capitalizada pela Citizens. Os negdcios foram transferidos
por meio de um contrato de resseguro presumido da CICA America (a maior seguradora da Citizens nos EUA) para
a CICA Bermudas em 2018. O negdcio de seguro de vida internacional na CICA Bermudas era a carteira de negdcios
incluida no contrato de resseguro presumido.

O foco da CICA Bermudas é a venda direta de apdlices de seguro de vida integral comum e apdlices de seguro dotal
denominadas em ddlares americanos para residentes na América Latina e na regido do Pacifico. Antes da formacao
e da novagdo do bloco internacional de negécios para a CICA Bermudas, a CICA Life America participava com sucesso
do mercado estrangeiro desde 1975, fazendo marketing direto para possiveis clientes que residiam nos mercados-
alvo. Devido ao sucesso histérico e comprovado da CICA America na venda direta a residentes de paises estrangeiros,
a CICA Bermudas opera de maneira semelhante.

A CICA Bermudas vende suas apdlices para residentes de paises estrangeiros usando empresas de marketing
independentes e consultores independentes também estrangeiros. Essas empresas e consultores de marketing
independentes sdo especializados em comercializar produtos de seguro de vida e, em geral, tém varios anos de
experiéncia em marketing de seguros. A CICA Bermudas mantém contratos com as firmas de marketing
independentes, de acordo com os quais as firmas de marketing fornecerao recrutamento, treinamento e supervisdo
de seus gerentes e associados no atendimento e colocagdo dos produtos da CICA Bermudas. Entretanto, todos
os associados dessas firmas também contratarao diretamente a CICA Bermudas como contratantes independentes
e receberdo sua remuneragao diretamente da CICA Bermudas.

A Citizens fez a novagao de todo o seu bloco de apdlices internacionais para as Bermudas em 12 de julho de 2018
e comegou a escrever novos negécios a partir da CICA Bermudas naquele momento. Entretanto a Citizens opera
nesse mercado internacional ha 40 anos. A matriz da CICA Bermudas, a Citizens Inc. (uma empresa registrada na SEC),
também esta sujeita a conformidade com a Lei Sarbanes-Oxley, que exige revisdo e testes de riscos operacionais
e controles internos todos os anos e passa por uma auditoria externa anualmente.

Historico da CICA PR

A CICA PR é uma entidade recém-formada, que foi registrada em 28 de setembro de 2022 como uma seguradora de
Autoridade Classe 5 e, portanto, ndo tem histérico de operagdes. Antes de 12 de janeiro de 2023, nenhum negdcio foi
subscrito e a CICA PR comegou a subscrever novos negdcios a partir dessa mesma data.

A CICA PR é administrada principalmente pela equipe de gestdo da Citizens nos EUA. Como no caso da CICA
Bermudas, a CICA PR emitird apdlices de vida integral tradicionais com e sem participagdo, incluindo contratos de vida
integral tradicionais e contratos de seguro dotal. A CICA PR também escreveu para o OIC em 6 de outubro de 2022
para notifica-lo de sua intengdo de subscrever seguros de enfermidades criticas dentro da autoridade original da
Classe 5 concedida a seguradora.

Motivacao para o plano

Em 2018, a Citizens, que é a controladora final da CICA PR, fez com que a CICA America novasse apolices de seguro
mantidas por segurados ndao americanos para sua recém-formada companhia de seguros das Bermudas, a CICA
Bermudas, a fim de mitigar questdes de retengdo de impostos que surgiram de acordo com o §7702 do Cddigo da
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Receita Federal dos EUA. Apds quatro anos de negdcios nas Bermudas, e com o feedback de seus segurados
e agentes, a CICA Bermudas deu inicio a uma revisdo estratégica de seus negécios, incluindo discussdes com seus
agentes independentes, que identificaram varios desafios imprevistos para seus segurados, tais como:

® Seus segurados compram as apolices pela seguranga do ddlar americano. Embora os produtos ainda sejam
denominados em ddlares americanos, eles tém receio de comprar ou possuir um produto de seguro de vida fora
dos EUA ou de um territério americano.

® A grande maioria de seus segurados fala espanhol e deseja fazer negdcios em um pais de lingua espanhola,
gue oferece mais sinergias para servigos de valor agregado.

® A operagdo nas Bermudas tem custos administrativos mais altos do que outras solugdes, incluindo custos
relacionados a conformidade com os Padrdes Comuns de Relatdrios (Common Reporting Standards, “CRS”) e esta
pressionando financeiramente a companhia, o que acaba afetando seus segurados.

Depois de formar a CICA PR, a Citizens determinou que seria melhor para a companhia e para seus segurados
transferir seus negdcios internacionais para Porto Rico, a fim de se alinhar melhor com as expectativas dos segurados
e posicionar a companhia para o crescimento. A formagao da CICA PR tem com objetivos:

® Dar aos segurados ndao americanos a capacidade de comprar apélices em um territério americano.

® Adequar-se ao perfil demografico predominantemente latino-americano do International Citizens Group — pais de
lingua espanhola.

® As apdlices emitidas ndo estardo sujeitas ao §7702 ou a qualquer estatuto equivalente.

® Participa do relatdrio fiscal FATCA, o que facilita a administracdo pela companhia sediada nos EUA.
Detalhes do plano de transferéncia

Em Bermudas, a proposta de transferéncia de negdcios de longo prazo de uma entidade para outra deve ser aprovada
pela Suprema Corte de Bermudas. Como parte da solicitagdo a Suprema Corte de Bermudas de uma ordem para
sancionar uma transferéncia de negécios de seguro de longo prazo, a solicitagdo deve ser acompanhada de um
relatério sobre os termos do Plano por um atuario independente, chamado de Atuario Aprovado, em conformidade
com a Sec¢do 25 da Lei de Seguros.

O plano de transferéncia sera executado por meio da transferéncia de todas as apdlices, passivos e ativos que
respaldam os passivos da CICA Bermudas para a CICA PR. A expectativa é que o capital social minimo integralizado de
USS 250 mil permaneca na CICA Bermudas para atender aos requisitos de capital minimo até que a CICA Bermudas
entregue sua licenca a BMA, apds o que ela declarard um dividendo a sua companhia controladora, a Citizens, apds
o que ela podera tentar se liquidar voluntariamente.

Como contraprestacdo pela aceitagdo da transferéncia de responsabilidades sob as apdlices que compdem
a transferéncia do negdcio, a CICA Bermudas pagara a CICA PR suas transferéncias de ativos (ou seja, todos os ativos
incluidos ou relacionados a transferéncia do negdécio menos os ativos que representam o Capital Social Integralizado).

A expectativa é que, refletindo a movimentag¢do dos passivos de seguro apds a transferéncia, a CICA Bermudas nao
tenha mais uma licencga de seguro e possa, em ultima instancia, ser liquidada e dissolvida.

Impactos sobre os segurados
Em termos de impactos sobre os segurados, observo:

Geral

® A expectativa é que o plano de transferéncia envolva a transferéncia de todos os passivos e ativos dos segurados
da CICA Bermudas para a CICA PR, exceto o capital social minimo integralizado regulamentar de USS$ 250 mil, que
devera permanecer na CICA Bermudas para atender as exigéncias de capital social minimo integralizado até que
a CICA Bermudas entregue sua licenga a BMA.
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® A CICA PR é uma subsidiaria integral da CICA Bermudas. A CICA PR solicitou uma modificagdo de mudanga de
propriedade junto ao OIC. A modificagdo consistira na substituicdo da CICA Bermudas, como companhia
controladora direta da CICA PR. A nova companhia controladora direta serda a NEXO Global Services. A aprovagao
formal do OIC ainda nao foi liberada. Entendo que o processo de modificagdo da mudanga de propriedade sera
finalizado antes da Data de Vigéncia.

® Como contraprestacdo pela aceitacdo da transferéncia dos passivos sob as apodlices que compreendem
a transferéncia dos negdcios de longo prazo sob a Transferéncia (a “Transferéncia do negdcio”), a CICA Bermudas
pagara a CICA PR suas “Transferéncia de ativos” (ou seja, todos os ativos compreendidos ou relacionados
a o transferéncia do negdcio menos os ativos que representam o Capital Social Integralizado) por esses passivos
na Data de Vigéncia. Para os fins do Relatdrio de transferéncia de negdcios e transferéncia de ativos estao
definidos como no plano de transferéncia.

Avaliag¢do da solidez financeira

® Considerei a forga relativa do capital da CICA Bermudas e da CICA PR Life antes e depois da proposta
de transferéncia.

— Considerei a base de relatdrios regulatdrios da BMA. As ultimas informacgdes financeiras fornecidas a mim para
a CICA Bermudas foram referentes a 30 de setembro de 2022. Esses sdo os nimeros mais recentes disponiveis
e ainda sdo considerados adequados.

— Considerei a base de relatérios regulatérios do OIC. Minha analise financeira tem como base informagdes
financeiras projetadas na data de vigéncia para as entidades do plano antes e depois da proposta
de transferéncia.

® A base atual de reservas da CICA Bermudas é calculada com base na melhor estimativa (método de avaliagdo do
prémio bruto), enquanto as reservas serdo calculadas de acordo com o US GAAP apds a transferéncia. Para fins
regulatérios, sdo feitos varios ajustes para calcular o capital estatutdrio e o superdvit usados para avaliar
a conformidade com os requisitos de capital regulatério do OIC.

® Conforme exigido pelas leis e regulamentos de Porto Rico implementados pelo OIC, a CICA PR, uma seguradora
internacional, mantera sempre ativos liquidos suficientes para satisfazer tanto o capital e o superdvit quanto
os indices de prémio e liquidez. A CICA PR é classificada como Seguradora de Autoridade Classe 5; portanto,
os limites para os requisitos de capital sdo de USS 750.000 de capital e superdvit com capital minimo de
USS 750.000 (o “Capital Exigido da PR”). Além disso, como seguradora de Classe 5, a CICA PR deve manter um
indice de prémio sobre superavit (definido como prémio anualizado sobre superdvit estatutario) de 7 para 1 ou
menos (o “indice de Superavit Exigido da PR”). Recebi uma cépia do Certificado de Autoridade da CICA PR do OIC,
datado de 28 de setembro de 2022. Observo que o Certificado de Autorizagao ndo estabelece as especificidades
do indice de prémio para o CICA PR, que pode variar de acordo com a seguradora, pois se baseia no plano
de negdcios aprovado (Plano Operacional apresentado junto com o pedido de autorizagdo). Entendo que
o Certificado de Autoridade emitido pelo OIC para a CICA PR foi aprovado com base no plano de negdcios original
apresentado a OIC, e me baseei nele para formar minhas conclusdes.

® Para chegar a essas conclusdes, avaliei o impacto que a mudanga nos regimes regulatérios tera sobre (i) o nivel de
capital e superavit, e (ii) o nivel de ativos excedentes.

— Para a CICA Bermudas, o nivel de excesso de ativos excedentes em relagdo as exigéncias regulatérias muda
consideravelmente como resultado da proposta de transferéncia devido aos diferentes regimes regulatérios.
O valor esperado de ativos excedentes em relagdo ao indice de Superavit Exigido da PR esperado na CICA PR
imediatamente apds a Transferéncia Proposta é relativamente pequeno quando comparado ao excedente do
Balango Econdmico (“EBS”) existente em relagdo aos relatérios regulatérios da BMA. Isso ocorre em fungdo de
vdérias diferencas relacionadas ao tratamento contabil dos ativos e passivos (o que resulta em uma visdo mais
prudente do balango patrimonial) e ao nivel de capital estatutario total e superavit a ser mantido (que sdo
menores em Porto Rico), e ndo em fungdo de um valor menor de ativos ou maior de passivos apds a proposta
de transferéncia.
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— Em 30 de junho de 2022, a CICA Bermudas tinha ativos excedentes de USS 81,5 milhdes em relacdo aos
requisitos regulatdrios de USS 35,4 milhdes para fins de avaliagdo do balanco patrimonial regulatério em
relagdo ao regime de relatérios regulatdrios da BMA. Imediatamente antes da data de vigéncia, espera-se que
o nivel de ativos excedentes sob o regime regulatério do OIC seja reduzido, embora as exigéncias de capital
também o sejam. Portanto, embora a forga percebida do negdcio tenha diminuido, isso se deve aos diferentes
regimes regulatérios e, portanto, ao tratamento mais conservador do balango patrimonial, que permanece
inalterado em termos de composi¢do de ativos, compensado por requisitos de capital reduzidos.

® Também avaliei como a sensibilidade aos movimentos de mercado da exposicdo atual e futura esperada
a parcerias limitadas e investimentos em ag¢Ges afeta diretamente o capital e a posicdo excedente sob o regime
regulatério diferente em Porto Rico. Embora eu observe que a CICA PR seria capaz de absorver um choque em seu
valor até certo ponto (devido ao mecanismo de absorgdo de perdas nas reservas calculadas para fins regulatério
atualmente o cendrio econOmico é bastante volatil, o que poderia afetar significativamente o valor desses
investimentos em um curto periodo de tempo, o que, por sua vez, poderia resultar em uma violagdo regulatdria
de acordo com o regime regulatério do OIC.

Observo, no entanto, que as sensibilidades e os valores considerados sdo itens ndo monetarios, de modo que essa
avaliagdo ndo é uma avaliagdo da posi¢cdo de caixa da CICA Bermudas ou da Citizens e ndo afeta a capacidade da
Citizens de injetar capital na CICA PR se houvesse a possibilidade de uma violagdo regulatdria. Com relagdo a essas
sensibilidades, observo o seguinte:

— Considero que as sensibilidades testadas no relatdrio capturam as exposi¢des a riscos materiais aos quais
a CICA PR estara exposta no horizonte de planejamento apds a transferéncia. Considero que as sensibilidades
foram suficientemente severas para fornecer um entendimento razodvel dos riscos aos quais a CICA PR estara
exposta apos a transferéncia.

— Também observo as medidas potenciais que a CICA PR poderia tomar no caso de uma violagdo do indice de
Superdvit Exigido da PR, que observam que a Citizens fornecerd o capital necessario a CICA PR para garantir
que o indice de Superavit Exigido da PR seja mantido.

— Observo que, em abril de 2021, a CICA Bermudas implementou um contrato de higidez econémico-financeira
de USS 10 milhdes com a Citizens com base em discussdes com a BMA. O objetivo desse contrato é oferecer
aopc¢do de uma injegdao adicional de capital para apoiar a posicdo de capital da CICA Bermudas, dada
avolatilidade da taxa de juros em seu indice EBS e BSCR. Observo que um novo contrato de higidez
econOémico-financeira (o “Contrato de higidez econémico-financeira PR”) foi celebrado entre a Citizens
e a CICA PR, com os mesmos termos e condi¢gdes que o contrato de higidez econdmico-financeira existente,
atualizado para ser consistente com a lei de Porto Rico, e inclui disposicdes relacionadas ao indice de Superavit
Exigido de PR e a exposicdo de sensibilidade aos investimentos de parceria limitada. Recebi também um
parecer juridico sobre a aplicabilidade do contrato de higidez econdmico-financeira PR dos consultores
juridicos da CICA PR em Porto Rico, Rexach & Picd, e da Diretora Juridica da Citizens, Sheryl Kinlaw, que
consideram a aplicabilidade do contrato de higidez econdmico-financeira PR a partir de uma perspectiva
juridica de Porto Rico e do Colorado, respectivamente.

— Dada a exposi¢do aos investimentos em parceria limitada, a administracao da Citizens e as Entidades do Plano
fizeram o seguinte, que mitiga a exposi¢ao a sensibilidade aos movimentos de mercado dos investimentos em
parceria limitada:

= O plano de transferéncia exige que a CICA PR mantenha uma meta de capital e superavit suficiente para
absorver uma queda de 5% no valor de mercado da carteira de titulos corporativos subjacentes e uma
queda de 40% no valor de mercado das carteiras de acdes ordindrias e preferenciais subjacentes aos
investimentos da Sociedade Limitada. A meta de capital e superdvit pode ser reduzida para permitir
o impacto financeiro do contrato de higidez econdmico-financeira PR.

= A Citizens assinou o contrato de higidez econdmico-financeira PR, que exige que ela seja mantida até
o momento em que a CICA PR tenha capital e superdvit suficientes para absorver uma queda de 5% na
soma total do valor de mercado e das chamadas de compromisso ndo financiadas da carteira de titulos
corporativos e uma queda de 40% na soma total do valor de mercado e das chamadas de compromisso
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nao financiadas das carteiras de ag¢Oes ordinarias e preferenciais subjacentes aos seus investimentos
em Parcerias Limitadas. O plano de transferéncia também faz referéncia ao contrato de higidez
econdmico-financeira PR como um requisito adicional para manté-lo em vigor, conforme descrito acima.

m O Conselho de Administracdo da NEXO decidiu contribuir com USS 3 milhdes em capital adicional
paraa CICA PR antes da data de vigéncia para reduzir a dependéncia do contrato de higidez
econdmico-financeira PR em primeira instancia. Como essa injecdo de capital ndo seria necessdria se
a proposta de transferéncia ndo ocorresse, o momento proposto para a injecao de capital parece razoavel.

® Observo que, como resultado dessas atividades, as projecdes de capital e as sensibilidades preparadas sugerem
que a CICA PR teria ativos suficientes para cumprir seus passivos e compromissos com os segurados, caso as
sensibilidades testadas se concretizem.

® Também observo que, se o nivel de investimentos em parcerias limitadas estiver de acordo com as expectativas,
o nivel de capital e o superavit deverdo ser suficientes sem a necessidade de suportes adicionais de capital, exceto
ainjecdo de capital de USS 3 milhdes, conforme observado acima.

® Também considerei a capacidade da Citizens de fornecer o apoio de capital necessario, se necessario.
Eu observo que:

— O total do Patriménio Liquido da Citizens e das subsididrias consolidadas em 31 de dezembro de 2022
é fortemente distorcido pelos outros resultados abrangentes acumulados (“AOCI”), que sdo impulsionados
pelas posicdes de perdas ndo realizadas nos balangos patrimoniais das subsididrias resultantes do rapido
aumento das taxas de juros e da volatilidade do mercado de a¢des em 2022 Devido a politica de
correspondéncia entre a duragdo dos ativos e passivos da Citizens, como companhia de seguros de vida, a
grande maioria de seus investimentos totais é investida em titulos de vencimento fixo de prazo mais longo, e
eles relataram uma perda liquida ndo realizada antes dos impostos em seus titulos disponiveis para venda em
31 de dezembro de 2022. As classificagdes de crédito e o risco de inadimpléncia dos titulos de vencimento fixo
nao foram significativamente afetados pelo aumento das taxas de juros e pela volatilidade em 2022 e, como
pretendem manter os investimentos de longo prazo até o vencimento, ndo acreditam que a perda nao
realizada seja um indicativo de sua solidez financeira.

— Para a Citizens, o patriménio liquido total relativamente pequeno em 31 de dezembro de 2022 é uma fungao
da contabilidade de valor justo e ndo considera o caixa e os ativos investidos disponiveis, que estao
prontamente disponiveis para fornecer suporte financeiro as subsidiarias, se necessario. A expectativa é que
o nivel atual de perdas nao realizadas se desfaga naturalmente ao longo do tempo, a medida que os titulos
tenderem ao vencimento. Embora os nimeros histdricos e projetados do patriménio liquido sejam volateis
com base no US GAAP, os numeros do patriménio liquido, excluindo o AOCI, tém sido muito mais estaveis
e excedem em muito as necessidades potenciais de capital exigidas pela CICA PR, conforme estabelecido em
meu relatdrio.

— Em termos da capacidade da Citizens de fornecer o apoio necessario, ela detém separadamente titulos de
vencimento fixo, agdes, outros ativos investidos e dinheiro disponivel para gerenciamento de capital. Entendo
que a Citizens ndao tem restricdes quanto ao uso desses fundos, embora a aprova¢do do Conselho de
Administragao da Citizens seja necessaria para a realizagdo de uma injegao de capital.

— Os titulos de vencimento fixo sdo investidos em ativos de prazo mais curto que podem ser facilmente
liquidados e cerca de 60% da carteira tem duragdo inferior a 5 anos. Em 31 de dezembro de 2022, os titulos
de vencimento fixo no balango patrimonial da Citizens estavam 100% investidos em titulos com grau de
investimento e, portanto, o risco de inadimpléncia nesses ativos pode ser considerado relativamente baixo.

— Assim, em termos das considera¢Ges acima, e do fato de que o contrato de higidez econdmico-financeira PR
foi celebrado e reforgado a partir do contrato de higidez econdmico-financeira original, e que recebi pareceres
juridicos sobre sua aplicabilidade (tanto do ponto de vista da Lei de Porto Rico quanto da Lei do Colorado), sou
da opinido de que a Citizens estaria em posi¢do de injetar capital na CICA PR, se necessario.
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® Em 30 de junho de 2022, com base nos resultados financeiros ndo auditados da CICA Bermudas, a companhia nao
cumpriu sua Margem Minima de Solvéncia (“MMS”) em decorréncia do rapido aumento das taxas de juros. A CICA
Bermudas estava em conformidade antes deste trimestre. A violagdo foi relatada a BMA. Como permite a Lei de
Seguros, a CICA Bermudas solicitou uma modificagdo nos termos da Sec¢do 6C para fins de calculo da margem
minima de solvéncia. Em 31 de dezembro de 2022, a CICA Bermudas estava em conformidade com seu MMS apés
receber uma autorizagao por parte da BMA. A BMA permitiu que a CICA Bermudas registrasse titulos de renda fixa
a custos amortizados nas Demonstragdes Financeiras Estatutdrias ndo consolidadas. O impacto da modificagdo
é aumentar o capital estatutario e o superdvit para o patriménio liquido total (excluindo AOCI). Apds
a transferéncia do negécio, ele estara sujeito as Leis e Regulamentagdes da estrutura de solvéncia de seguros do
OIC de Porto Rico, que usa indices de prémio para superdvit. Assim, nesse momento, a companhia sera
contabilizada usando o SAP, segundo o qual os investimentos em titulos sdo geralmente contabilizados pelo custo
ou pelo custo amortizado, de acordo com a modificagdo recebida.

® Observo que a modificagdo da Se¢do 6C diz respeito apenas a 31 de dezembro de 2022. A companhia me forneceu
projecOes de LDTI para 2023 que mostram que, supondo que ndo haja volatilidade significativa do mercado
no periodo, o nivel do patriménio liquido deverd exceder confortavelmente o MMS. Assim, se a proposta
de transferéncia for adiada, ndo se espera que seja necessaria uma modificagdo adicional da Se¢do 6C.

Tratamento justo para os segurados

® N3o ha mudancgas planejadas para os futuros termos e condi¢Ges do segurado. Ademais, supde-se que os termos
e condicdes permanecerdo em vigor durante o periodo de duragdo do portfélio.

® A expectativa é que todos os ativos, inclusive os contratos de resseguro, sejam transferidos para a CICA PR (exceto
quaisquer ativos relacionados a apdlices que ndo possam ser transferidos por motivos relacionados a AML ou
sangdes - observo que ndo tenho conhecimento de nenhum desses ativos) e, portanto, continuardo a operar da
mesma forma que operam atualmente. Recebi uma carta do corretor de seguros da CICA Bermudas, Innovative
Reinsurance Group, indicando que todos os nossos resseguradores atuais concordaram, em principio, com
a proposta de transferéncia.

® N3o ha mudangas planejadas na qualidade dos servigos prestados aos segurados pela CICA PR. Da mesma forma
que a CICA Bermudas, a CICA PR pretende terceirizar varias fun¢des para a Citizens por meio de um contrato de
servigos que foi aprovado pela OIC. O apoio que a Citizens pretende oferecer inclui: (i) subscri¢do; (ii) servigos
ao segurado; (iii) tratamento de sinistros; (iv) servicos de marketing; (v) servigos atuariais; e (vi) servigos contabeis
e juridicos. A CICA PR acredita que essa abordagem faz sentido do ponto de vista comercial e da protegdo
do segurado, pois a equipe da Citizens esta familiarizada com a carteira e com o nivel de suporte que ela exige.
Os servigos serdo prestados, a critério exclusivo da Citizens, na sede da Citizens em Austin, Texas, ou em outro
local que a Citizens possa escolher. A Citizens cobrara da CICA PR uma taxa mensal igual as despesas reais de
prestacdo de servigos, mais 12,5% (ou qualquer outro valor que o OIC possa aprovar periodicamente).

® Como parte do mesmo grupo, tanto a CICA Bermudas quanto a CICA PR operam sob arranjos de
governanga amplamente semelhantes, determinados pelo grupo. A CICA PR segue rigorosamente a estrutura
de governanga do grupo e, portanto, os padrdes de governanga que serdo aplicados sdo elevados.

® Para os segurados da CICA Bermudas, a CICA PR tera contratos em vigor que ndo fazem parte da carteira da CICA
Bermudas, tais como contratos de doengas graves. Isso significa que os atuais segurados da CICA Bermudas
ficardo expostos aos riscos associados a eles, como o risco de morbidade. Embora novos riscos sejam
introduzidos, o grupo da Citizens tem experiéncia no gerenciamento desses riscos e ndo acredito que os
segurados da CICA Bermudas estejam em desvantagem como resultado da proposta de transferéncia.

® Para os atuais segurados da CICA PR, a carteira transferida da CICA Bermudas tem produtos transferidos que, em
geral, estdo alinhados com os da CICA PR.

® A partir de 28 de fevereiro de 2023, a CICA Bermudas precisard cumprir a obrigacdo prevista no item 8.1 do
Cddigo de Conduta para Seguros de conduzir seus negdcios com integridade e gerenciar conflitos de interesse.
Isso inclui a estrutura de conduta de negdcios aplicavel as seguradoras, como a CICA Bermudas, que nao realizam
negdcios domésticos. Ndo ha um regime desenvolvido de Justo Tratamento dos Clientes (“TCF’) ou Expectativas
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Razoaveis do Segurado (“PRE”) em Porto Rico e, portanto, usei minha experiéncia para definir o que normalmente
seria incluido em tais estruturas no que se refere a transferéncias.

® Considerei os efeitos do plano de transferéncia sobre as justas expectativas e tratamento de cada um dos
segurados da CICA Bermudas e da CICA PR, concentrando-me nos seguintes aspectos:

— Seguranga dos beneficios: Os segurados tém uma expectativa razoavel de que seus beneficios estdo seguros
e serdo pagos a medida que forem vencendo.

— Termos e condigbes: Os segurados tém uma expectativa razodvel de que os termos e condi¢gdes ndo serao
alterados ao longo do tempo, ou serdo alterados apenas para melhorar a oferta aos segurados.

— Direito aos beneficios: Os segurados tém uma expectativa razoavel de que os sinistros validos serdao pagos de
acordo com os termos e condi¢Ges da apdlice. As informagdes sobre o produto ndao conferem nenhuma
expectativa razoavel adicional especifica além das disposi¢des contratuais.

— Padrbes de servigo: Os segurados tém uma expectativa razoavel de que os servicos que recebem serdo
prestados de maneira profissional e que os sinistros e as consultas serdo tratados prontamente.

Portanto, considero que o plano de transferéncia ndo tem impacto sobre as expectativas justas de nenhum segurado.
Comunicag¢do com o segurado

Em termos de comunicagdo com os segurados, observo que:
® Aintengdo é comunicar-se com os segurados da CICA Bermudas por meio de uma Circular aos Segurados.

® Observo que a Circular aos Segurados faz referéncia aos documentos disponibilizados para consulta aos segurados
da CICA Bermudas (incluindo um link para visualizagdo e download no site, bem como um endere¢o em Bermudas
na Kennedys, a assessoria juridica da CICA Bermudas, para inspecao fisica):

— Este relatério do atudrio aprovado e o relatdrio resumido
— O plano de transferéncia

— A peticdo a Suprema Corte de Bermudas

® A Circular aos Segurados ira informa-los sobre seu direito de serem ouvidos pela Suprema Corte de Bermudas na
audiéncia de sang¢do com relagdo a quaisquer objec¢des. Ela fornecerd aos segurados um resumo dos principais
termos do plano de transferéncia, incluindo (i) informagdes sobre o histérico e os motivos da proposta de
transferéncia, (ii) o efeito da proposta de transferéncia nas apdlices e o que os segurados devem fazer,
(iii) informagdes sobre a CICA PR, (iv) uma visdo geral das prote¢des regulatdrias de Bermudas e dos procedimentos
de transferéncia, (iv) uma visdo geral das prote¢des regulatdérias de Bermudas e dos procedimentos de
transferéncia, que inclui uma declaragao de que este relatério entende que a proposta de transferéncia nao
afetard materialmente de forma adversa os segurados e é justa para os segurados, (v) como se opor a proposta de
transferéncia, (vi) o que acontecera na data de vigéncia e (vii) uma lista de documentos disponiveis para inspe¢do
e um servigco de linha de apoio para contato em caso de duvidas.

® Além da Circular aos Segurados, a CICA Bermudas publicara um aviso legal relacionado a proposta de
transferéncia no Bermuda Royal Gazette.

® Entendo que meu relatdrio estara disponivel para os segurados por meio de um link no site da Citizens em
https://www.citizensinc.com/cica-ltd-transition-cica-ai-puerto-rico/ e a existéncia dos documentos mencionados
acima sera claramente indicada na Circular aos Segurados. Essa abordagem estd de acordo com meu
entendimento das expectativas da BMA.

® Além disso, a Circular aos Segurados sera disponibilizada no site da Citizens.

® Entendo que as tradugdes em espanhol, portugués e mandarim da Circular aos Segurados e do Relatdrio
Resumido serdo disponibilizadas aos segurados da CICA Bermudas.
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® N3o hd intencdo de se comunicar com os segurados da CICA PR. Entendo que essa ndo é uma exigéncia do OIC e,
portanto, considero razoavel.

Considerando minha conclusdo acima e com a concordancia da BMA, estou confortdvel com essa abordagem
de comunicagdo.
Conclusdes

Depois de considerar o impacto do plano de transferéncia sobre os segurados transferidos da CICA Bermudas e sobre
os segurados existentes da CICA PR, minha opinido é que:

® O plano de transferéncia ndo terda um efeito adverso relevante sobre as expectativas razodveis de beneficios ou
sobre a seguranga financeira de nenhum dos segurados envolvidos. Portanto, em minha opinido, os segurados
ndo serdo materialmente afetados negativamente pelo plano de transferéncia.

Minha opinido em relagdo a CICA Bermudas e a CICA PR se baseia em:

® Minha anadlise de todas as informagdes histdricas e atuais pertinentes fornecidas pela Citizens e pelas Entidades
do Plano;

® A capacidade da Citizens de fornecer o suporte de capital necessario, se necessario, e a aplicabilidade do contrato
de higidez econémico-financeira PR; e

® Discussdes e cartas de representagdo da administragdo da CICA Bermudas e da CICA PR sobre a exatiddo dos fatos
das informag&es que me foram fornecidas para a elaboragdo deste relatério.

Minhas avaliagGes sdo feitas no contexto do regime regulatério das Bermudas e do regime regulatério de Porto Rico.
Observo que ha uma comunicac¢do planejada adequada do plano de transferéncia para os segurados relevantes.

Observo que a data de vigéncia presumida para o plano de transferéncia que sustenta a analise deste relatério
€ 31 de margo de 2023, o que ndo se espera que seja possivel no momento da producdo deste relatério. Observo que
um pequeno atraso em termos de cronograma da proposta de transferéncia, por exemplo, até seis meses, ndo devera
alterar significativamente os resultados ou as conclusdes do relatdrio, considerando os niveis relativamente pequenos
de negdcios que deverdo ser realizados na CICA PR em comparagdo com os negdcios mantidos no balango patrimonial
da CICA Bermudas durante esse periodo.
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