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Introduccion

Se ha preparado un Informe del Actuario Aprobado (“Informe del Actuario Aprobado” o el “Informe”) para que el
Tribunal Supremo de Las Bermudas (“Tribunal de Las Bermudas”), la Autoridad Monetaria de Bermudas (“BMA”), la
Oficina del Comisionado de Seguros de Puerto Rico (“OIC por sus inciales en inglés”), los duefios de pdliza y otras
partes afectadas puedan evaluar adecuadamente el impacto de la Propuesta de Traslado del negocio de seguros (el
“Plan de Traslado”). El Plan de Traslado aborda formalmente la Propuesta de Traslado de la cartera de duefios de
poliza de CICA Life, Ltd. (“CICA Bermuda”) a CICA Life, A.l. una compaiiia de seguros internacional puertorriquena
(“CICA PR”).

CICA Bermuda es una subsidiaria de propiedad absoluta de Citizens, Inc. (“Citizens”), establecida en Las Bermudas el
27 de febrero de 2018 como titular de una licencia de Clase E a largo plazo. CICA Bermuda cerro sus puertas a huevos
negocios el 31 de diciembre de 2022, y todos los nuevos negocios internacionales de Citizens a partir de esa fecha se
evaluardn a través de CICA PR. Sefialo que esto ha ocurrido pese a la Propuesta de Traslado.

Citizens realiza sus operaciones como compafiia controladora de seguros haciendo hincapié en los seguros de vida
entera normales y las pdlizas de seguro dotal en mercados en los que considera que puede lograr ventajas claras
frente a sus competidores. Desde su fundacién, Citizens ha aplicado con éxito este modelo de negocio en varios
mercados, tanto en los EE. UU. como en el extranjero. Al 30 de junio de 2022, Citizens tiene un patrimonio neto de
$76 millones.

CICA PR tiene una licencia de la Oficina del Comisionado de Seguros de Puerto Rico (“OIC”) como aseguradora
internacional de Clase 5 desde el 28 de septiembre de 2022. CICA PR ha solicitado una modificacién del cambio de
propiedad ante la OIC. La modificacién consistira en el reemplazo de CICA Bermuda como compafiia matriz directa de
CICA PR. La nueva compaiiia matriz directa serd NEXO Global Services, LLC, una sociedad de responsabilidad limitada
de Puerto Rico recientemente creada (“NEXQO”). La Compafiia estd a la espera de la aprobacién formal de la OIC.
Entiendo que la modificacidon del cambio de propiedad se resolvera antes de la Fecha de entrada en vigor.

El término “Fecha de entrada en vigor”, segln se utiliza en el Informe, se refiere a la fecha en la cual, si el Plan de
Traslado se lleva a cabo, los pasivos y activos de seguros de CICA Bermuda seran transferidos a CICA PR, de tal manera
que los pasivos de los duefios de pélizas se liquiden en CICA Bermuda. Esta fecha también refleja el inicio de las
obligaciones de responsabilidad de CICA PR frente a los duefios de pdlizas mencionados anteriormente. La fecha de
entrada en vigor del Plan de Traslado en el que se basa el andlisis del Informe es el 31 de marzo de 2023, fecha que
no se espera que se pueda cumplir al momento de redactar el Informe. Sefialo que no se espera que una breve
demora en el calendario de la Propuesta de Traslado (p. ej., hasta seis meses) cambie sustancialmente los resultados
o las conclusiones extraidas en el Informe, dados los niveles relativamente reducidos de negocio que se espera
evaluar en CICA PR, en comparacién con el negocio que figura en el balance de CICA Bermuda durante ese tiempo.

Este resumen del informe (“Resumen del Informe del Actuario Aprobado” o “Resumen del Informe”) describe el Plan
de Traslado, tiene en cuenta los impactos y beneficios posibles para todos los duefios de pdlizas afectados de CICA
Bermuda y CICA PR (denominadas colectivamente las “Entidades del Plan”), incluida la seguridad de sus pdlizas y los
niveles de servicio que los duefios de pélizas deberian esperar recibir después de la Propuesta de Traslado, y
proporciona un resumen del Informe del Actuario Aprobado. El Informe completo del Actuario Aprobado esta
disponible para descargar en el sitio web de Citizens, y en una direccién en Las Bermudas en Kennedys, el abogado de
CICA Bermuda.

Es necesario que el Tribunal de Las Bermudas apruebe el Plan de Traslado propuesto. Ademas, se consultard a la
BMA. Los términos del Plan de Traslado propuesto figuran en el documento del Plan de Traslado que se presentara
ante el Tribunal de Las Bermudas. Se espera que el Plan de Traslado se presente ante el Tribunal conforme al
Articulo 25 de la Ley de Seguros de Las Bermudas de 1978 (“Ley de Seguros”) en abril de 2023.

Acerca del Actuario Aprobado

Yo, Brendan McCarthy, soy director general de KPMG Irlanda (“KPMG”), una consultora global que presta servicios
de auditoria, fiscales y de asesoramiento. Soy miembro de la Sociedad de Actuarios de Irlanda y tengo mds de 20 afios
de experiencia en la industria aseguradora. Se incluye mi biografia completa en el Informe.
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Uso y limitaciones

Este Resumen del Informe del Actuario Aprobado recoge las conclusiones principales del Informe del Actuario
Aprobado. Sin embargo, este Resumen del Informe del Actuario Aprobado debe analizarse junto con el Informe del
Actuario Aprobado y no se debe confiar Unicamente en este Resumen del Informe del Actuario Aprobado. Tanto este
Resumen del Informe del Actuario Aprobado como el Informe del Actuario Aprobado deben considerarse en su
totalidad, ya que las secciones individuales, si se consideran aisladamente, pueden resultar confusas. Este Resumen
del Informe del Actuario Aprobado esta sujeto a las mismas limitaciones de uso que se establecen en el Informe
del Actuario Aprobado. En el caso de que exista algun conflicto real o percibido entre este Resumen del Informe del
Actuario Aprobado y el Informe del Actuario Aprobado, es este ultimo el que contiene la descripcion definitiva.

A continuacion, se presenta un resumen del Informe del Actuario Aprobado.
Antecedentes de CICA Bermuda

CICA Bermuda es una subsidiaria directa de Citizens y fue capitalizada por Citizens. El negocio se transfirio mediante
un acuerdo de reaseguro de aceptaciéon de CICA America (la mayor aseguradora de Citizens en Estados Unidos) a CICA
Bermuda en 2018. El negocio internacional de seguros de vida de CICA Bermuda era la cartera de negocios incluida en
el acuerdo de reaseguro de aceptacion.

CICA Bermuda se centra en la venta directa de seguros de vida entera normales y pdlizas dotales denominadas en
dodlares estadounidenses a residentes en América Latina y en los paises de la Costa del Pacifico. Antes de la formacion
y novacion del bloque internacional de negocios a CICA Bermuda, CICA Life America participd con éxito en el mercado
extranjero desde 1975 en la comercializacion directa a personas que residian en sus mercados de destino. Gracias
al éxito histérico y demostrado de CICA America vendiendo directamente a residentes de paises extranjeros,
CICA Bermuda opera de forma similar.

CICA Bermuda vende sus podlizas a residentes de paises extranjeros utilizando empresas extranjeras de
comercializacion independientes y asesores independientes. Estas empresas de comercializacion y asesores
independientes se especializan en la comercializaciéon de productos de seguros de vida y generalmente tienen varios
afios de experiencia en la comercializacion de seguros. CICA Bermuda tiene contratos con empresas de
comercializacidon independientes en virtud de los cuales las empresas de comercializacion proporcionaran
reclutamiento, capacitacion y supervision de sus gerentes y asesores en el servicio y la colocacion de los productos de
CICA Bermuda; sin embargo, todos los asesores de estas empresas también estaran contratados directamente con
CICA Bermuda como contratistas independientes y recibiran su compensacién directamente de CICA Bermuda.

Citizens novo su bloque completo de pdlizas internacionales a Las Bermudas el 1 de julio de 2018 y comenzé a evaluar
nuevos negocios fuera de CICA Bermuda en ese momento. Sin embargo, Citizens llevaba 40 afios operando en este
mercado internacional. La compaiiia matriz de CICA Bermuda, Citizens Inc. (registrada en la Comisién de Valores
y Bolsa, SEC), también estd sujeta al cumplimiento de la Ley Sarbanes-Oxley, que exige la revisién y prueba de los
riesgos operativos y los controles internos, y se somete anualmente a una auditoria externa.

Antecedentes de CICA PR

CICA PR es una entidad recientemente constituida, que se registré el 28 de septiembre de 2022 como aseguradora de
Autoridad de Clase 5, por lo que no tiene operaciones histéricas. Antes del 1 de enero de 2023, no se suscribié ningln
negocio y CICA PR comenzd a evaluar nuevos negocios desde el 1 de enero de 2023.

CICA PR estd gestionada principalmente por el equipo directivo estadounidense de Citizens. Como en el caso de CICA
Bermuda, CICA PR emitira pdlizas tradicionales de vida entera con y sin participacion, incluidos contratos tradicionales
de vida entera y dotales. CICA PR también se ha dirigido por escrito a la OIC el 6 de octubre de 2022 para notificarle
su intencidn de evaluar un seguro por enfermedad critica en el marco de la autorizacion original de Clase 5 concedida
a la aseguradora.

Motivacion del plan

En 2018, Citizens, que es la compafia matriz fundamental de CICA PR, hizo que CICA America novara pdlizas
de seguro en poder de duefios de pdlizas no estadounidenses a su compaiiia de seguros recientemente constituida en
Las Bermudas, CICA Bermuda, a fin de mitigar los problemas de retencién de impuestos que surgieron en virtud del
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articulo 7702 del Cédigo de Impuestos Internos de los EE. UU. Tras cuatro afios de actividad en Las Bermudas, y con
las opiniones y los comentarios de sus duefios de pdlizas y asesores, CICA Bermuda emprendié una revisidon
estratégica de su negocio, que incluyd conversaciones con sus asesores independientes, las cuales identificaron varios
retos imprevistos para sus duefios de pdlizas, tales como:

® Sus duefios de polizas adquieren las podlizas por la seguridad del délar estadounidense. Aunque los productos
siguen estando denominados en ddlares estadounidenses, les preocupa adquirir o poseer un producto de seguro
de vida fuera de los EE. UU. o del territorio estadounidense.

® La gran mayoria de sus dueios de pdlizas hablan espafiol y quieren hacer negocios en un pais hispanohablante,
gue ofrece mas sinergias para servicios con valor agregado.

® Las operaciones en Las Bermudas tiene mayores gastos administrativos que otras soluciones, incluidos los gastos
relacionados con el cumplimiento de los Estandares Comunes de Reporte (“CRS”) y estd ejerciendo presion
financiera sobre la empresa, lo que en ultima instancia repercute en sus duefios de pélizas.

Después de constituir CICA PR, Citizens determind que lo mejor para la compaiiia y sus duefios de pdlizas seria
reubicar su negocio internacional en Puerto Rico para alinearse mejor con las expectativas de los duefios de pdlizas
y posicionar a la compafiia de cara a su crecimiento. Los objetivos de la formacién de CICA PR son los siguientes:

® Ofrecer a los duefios de pdlizas no estadounidenses la posibilidad de comprar pdlizas en un territorio
estadounidense.

® |Integrarse con la demografia mayoritariamente latinoamericana del grupo de negocios internacionales de Citizens
en un pais de habla hispana.

® Las pdlizas emitidas no estaradn sujetas al articulo 7702 ni a ninguna ley equivalente.

® Participar en la declaracion de impuestos segun la Ley de Cumplimiento Tributario de Cuentas Extranjeras (FATCA
por sus iniciales en inglés), para facilitar la gestion de la compafiia con sede en los EE. UU.

Informacion sobre el Plan de Traslado

En Las Bermudas, es necesario que el Tribunal de Las Bermudas apruebe la Propuesta de Traslado de negocios a largo
plazo de una entidad a otra. Como parte de la solicitud al Tribunal de Las Bermudas de una orden para aprobar una
transferencia de negocios de seguros a largo plazo, la solicitud debe ir acompafada de un informe sobre los términos del
Plan realizado por un actuario independiente, llamado Actuario Aprobado, conforme al Articulo 25 de la Ley de Seguros.

El Plan de Traslado se ejecutara mediante el Traslado de todas las pdlizas, pasivos y activos que respaldan los pasivos
de CICA Bermuda a CICA PR. Se espera que el capital social minimo reglamentario pagado de $250 mil permanezca en
CICA Bermuda para respaldar los requisitos de capital minimo hasta que CICA Bermuda haya entregado su licencia a
la BMA. Posteriormente, declarard un dividendo a su compafiia matriz, Citizens, tras lo cual puede intentar liquidarse
voluntariamente.

Como recompensa por la aceptacion del Traslado de las obligaciones derivadas de las pdlizas que componen el
Negocio de Traslado, CICA Bermuda pagara a CICA PR sus Activos de Traslado (es decir, todos los activos incluidos o
relacionados con el Negocio de Traslado menos los activos que representan el Capital Social Pagado).

Como consecuencia del movimiento de las obligaciones de seguro, tras el Traslado se espera que CICA Bermuda deje
de tener licencia de seguro y pueda ser liquidada y disuelta en Ultima instancia.

Impacto en los duefios de pdlizas
En cuanto al impacto de los duefios de pdlizas, sefialo lo siguiente:

General

® Se espera que el Plan de Traslado implique el Traslado de todos los pasivos y activos de los duefios de pdlizas de
CICA Bermuda a CICA PR, salvo el capital social minimo reglamentario pagado de $250 mil que se espera que
permanezca en CICA Bermuda para respaldar los requisitos de capital social minimo pagado hasta que CICA
Bermuda haya entregado su licencia a la BMA.
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® CICA PR es una subsidiaria propiedad de CICA Bermuda. CICA PR ha solicitado una modificacién del cambio de
propiedad ante la OIC. La modificacidn consistira en el reemplazo de CICA Bermuda como compafiia matriz directa
de CICA PR. La nueva compafiia matriz directa serda NEXO Global Services. La Compafiia estd a la espera de la
aprobacion formal de la OIC. Entiendo que la modificacién del cambio de propiedad se resolverd antes de la Fecha
de entrada en vigor.

® Como recompensa por la aceptacién del traslado de las obligaciones derivadas de las pdlizas que componen la
transferencia del negocio a largo plazo conforme al Traslado (el “Negocio de Traslado”), CICA Bermuda pagara a
CICA PR sus “Activos de Traslado” (es decir, todos los activos incluidos o relacionados con el Negocio de Traslado
menos los activos que representan el Capital Social Pagado) por dichas obligaciones a la fecha de entrada en vigor.
Para los efectos del Informe, se entendera por Negocio de Traslado y Activos de Traslado segun la definicion del
Plan de Traslado.

Evaluacion de solidez financiera

® He tenido en cuenta la solidez relativa del capital de CICA Bermuda y CICA PR Life tanto antes como después de la
Propuesta de Traslado.

— He tenido en cuenta la base de informacion reglamentaria de la BMA. La informacién financiera mas reciente
que se me proporciono sobre CICA Bermuda correspondia al 30 de septiembre de 2022. Estas son las cifras
financieras mas recientes disponibles y aun se consideran adecuadas.

— He tenido en cuenta la base de informacién reglamentaria de la OIC. He basado mi andlisis financiero en la
informacion financiera proyectada en la Fecha de entrada en vigor para las Entidades del Plan antes y después
de la Propuesta de Traslado.

® La base actual de las reservas para CICA Bermuda se calcula sobre la base de la estimacién 6ptima (método de
Valoracién de la Prima Bruta), mientras que las reservas se calcularan conforme a los principios contables
generalmente aceptados en los EE. UU. (US GAAP) tras el traslado. A efectos reglamentarios, se realizan una serie
de ajustes para calcular el Capital y Excedente Estatutarios utilizados para evaluar el cumplimiento de los
requisitos reglamentarios de capital de la OIC.

® De acuerdo con las Leyes y Reglamentos de Puerto Rico que implementan la OIC, CICA PR, una aseguradora
internacional, tendra en todo momento suficientes activos liquidos para satisfacer tanto el capital y el excedente
como los ratios de primas y liquidez. CICA PR esta clasificada como Aseguradora de Autoridad de Clase 5; por lo
tanto, los umbrales para los requisitos de capital son de $750,000 de capital y excedente con un capital minimo de
$750,000 (el “Capital Requerido de PR”). Ademds, como aseguradora de Clase 5, CICA PR estd obligada
a mantener un ratio prima/excedente (definido como prima anualizada sobre excedente estatutario) de 7 a 1
o menos (el “Ratio de Excedente Requerido de PR”). Se me proporciond una copia del Certificado de Autoridad de
la OCI para CICA PR, con fecha del 28 de septiembre de 2022. Sefialo que el Certificado de Autorizacién no
establece los detalles especificos del ratio de la prima para CICA PR, que puede variar dependiendo de la
aseguradora, ya que se basa en el plan de negocio aprobado (Plan Operativo presentado junto con la solicitud de
autorizacion). Comprendo que el Certificado de Autoridad emitido por la OIC a CICA PR fue aprobado en funcién
del plan de negocio original presentado a la OIC, y me remiti a él a la hora de elaborar mis conclusiones.

® Para llegar a mis conclusiones, evalué el impacto que el cambio de los regimenes reglamentarios tendra sobre
(i) el nivel de capital y excedente, y (ii) el nivel de activos excedentes.

— Para CICA Bermuda, el nivel de activos excedentes por encima de los requisitos reglamentarios cambia
considerablemente como resultado de la Propuesta de Traslado debido a los diferentes regimenes normativos.
La cantidad esperada de activos excedentes por encima del Ratio de Excedente Requerido de PR que se espera
en CICA PR inmediatamente después de la Propuesta de Traslado es relativamente pequefia si se compara con
el excedente del Balance Econédmico (“EBS”) que existe con respecto a los informes reglamentarios de BMA.
Esto se debe a una serie de diferencias relacionadas tanto con el tratamiento contable de los activos y pasivos
(que resulta en una visién mas prudente del balance) como con el nivel de capital estatutario total y el
excedente obligatorio (que son mas bajos en Puerto Rico) y no a una menor cantidad de activos o mayores
pasivos tras la Propuesta de Traslado.
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— Al 30de junio de 2022, CICA Bermuda tenia activos excedentes de $81,5 millones con respecto a los requisitos
reglamentarios de $35,4 millones para evaluar el balance reglamentario con respecto al régimen de informes
reglamentarios de la BMA. Inmediatamente antes de la Fecha de Entrada en vigor, se espera que el nivel de
activos excedentes bajo el régimen reglamentario de la OIC se reduzca, aunque también lo hardn los requisitos
de capital. Por tanto, aunque la solidez percibida del negocio se ha reducido, se debe a los diferentes
regimenes reglamentarios y, por tanto, a un tratamiento mas conservador del balance, que no ha cambiado en
cuanto a la composicidn de los activos, que se compensa con la reduccion de los requisitos de capital.

® También evalué como la sensibilidad a los movimientos del mercado de la exposicién actual y futura prevista a las
sociedades comanditarias y a las inversiones de capital repercute directamente en la posicién del capital y del
excedente de acuerdo con el diferente régimen regulador de Puerto Rico. Si bien observo que CICA PR podria
absorber un impacto en su valor hasta cierto punto (debido al mecanismo de absorcidon de pérdidas en las
reservas calculadas con fines reguladores), el contexto econdmico actual es bastante volatil, lo que podria tener
un impacto significativo en el valor de estas inversiones a corto plazo, lo que a su vez podria resultar en un
incumplimiento reglamentario de acuerdo con el régimen reglamentario de la OIC. Sin embargo, observo que las
sensibilidades y los valores considerados son partidas no monetarias, por lo que esta evaluacidn no es una
evaluacidén sobre la situacién de caja de CICA Bermuda o Citizens y no afectan la capacidad de Citizens de inyectar
capital en CICA PR si existiera la posibilidad de un incumplimiento reglamentario. Con respecto a estas
sensibilidades, observo lo siguiente:

— Considero que las sensibilidades analizadas en el Informe reflejan las exposiciones a un riesgo material
alas que enfrentara CICA PR durante el tiempo de planificacién posterior al traslado. Considero que
las sensibilidades eran lo suficientemente graves como para proporcionar un entendimiento razonable de los
riesgos a los que CICA PR estard expuesta después del traslado.

— También tengo en cuenta las posibles medidas que CICA PR podria tomar en caso de incumplimiento del Ratio
de Excedente Requerido de PR, que indican que Citizens proporcionara el capital necesario a CICA PR para
garantizar el mantenimiento del Ratio de Excedente Requerido de PR.

— Observo que, en abril de 2021, CICA Bermuda implementé un Acuerdo de respaldo financiero de $10 millones
con Citizens basado en discusiones con la BMA. El propédsito del Acuerdo de respaldo financiero es
proporcionar la opcidon de una inyeccidén de capital adicional para respaldar la posicion de capital de CICA
Bermuda dada la volatilidad de los tipos de interés en su ratio EBS y BSCR. Observo que se ha celebrado un
nuevo Acuerdo de respaldo financiero (el “Acuerdo de respaldo financiero de PR”) entre Citizens y CICA PR,
con los mismos términos y condiciones que el Acuerdo de respaldo financiero existente, actualizado para ser
coherente con la legislacién de Puerto Rico y que incluye disposiciones relativas al Ratio de Excedente
Requerido de PR y la exposicidn a la sensibilidad de las inversiones de la sociedad comanditaria. También se
me ha proporcionado una opinién legal sobre la aplicabilidad del Acuerdo de respaldo financiero de PR por
parte de los asesores legales de CICA PR en Puerto Rico, Rexach & Picd y la directora legal de Citizens, Sheryl
Kinlaw, en la que se analiza la aplicabilidad del Acuerdo de respaldo financiero de PR desde una perspectiva
legal de Puerto Rico y Colorado, respectivamente.

— Dada la exposicidn a las inversiones en sociedades comanditarias, la direccidon de Citizens y de las Entidades
del Plan ha hecho lo siguiente, que mitiga la exposicién a la sensibilidad a los movimientos del mercado de las
inversiones en sociedades comanditarias:

= El Plan de Traslado obliga a CICA PR a mantener un objetivo de capital y excedentes suficiente para
absorber una caida del 5 % en el valor de mercado de la cartera de bonos corporativos subyacentes y una
caida del 40 % en el valor de mercado de las carteras de acciones ordinarias y preferentes subyacentes
a las inversiones de la Sociedad Comanditaria. El objetivo de capital y excedente puede reducirse para
tener en cuenta el impacto financiero del Acuerdo de respaldo financiero de PR.

m Citizens celebrd el Acuerdo de respaldo financiero de PR, que exige que se cumpla hasta que CICA PR
disponga de capital y excedentes suficientes para absorber una caida del 5 % en la suma total del valor de
mercado y las demandas de compromiso no financiadas de la cartera de bonos corporativos y una caida
del 40 % en la suma total del valor de mercado y las demandas de compromiso no financiadas de las

carteras de acciones ordinarias y preferentes subyacentes a sus inversiones de la Sociedad Comanditaria. >
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El Plan de Traslado también hace referencia al Acuerdo de respaldo financiero de PR como requisito
adicional para seguir vigente, tal y como se ha descrito anteriormente.

m La Junta de Administradores de NEXO resolvié aportar $3 millones en capital adicional a CICA PR antes
de la fecha de entrada en vigor para reducir la dependencia del Acuerdo de respaldo financiero de PR en
primera instancia. Dado que esta inyeccién de capital no seria necesaria si no se realizara la Propuesta de
Traslado, el plazo propuesto para la inyeccidn de capital parece razonable.

® Sefialo que, como resultado de estas actividades, las proyecciones de capital y las sensibilidades preparadas
sugieren que CICA PR tendria activos suficientes para hacer frente a sus pasivos y compromisos con los duefios de
polizas en caso de que se materializaran las sensibilidades analizadas.

® También observo que, si el nivel de inversiones de las sociedades comanditarias se ajusta a las expectativas,
el nivel de capital y excedentes deberia ser suficiente sin necesidad de ayudas de capital adicionales, salvo
la inyeccion de capital de $3 millones mencionada anteriormente.

® También he tenido en cuenta la capacidad de Citizens para proporcionar el apoyo de capital necesario si asi se
requiere. Observo lo siguiente:

— El patrimonio neto total de Citizens y de las subsidiarias consolidadas al 31 de diciembre de 2022 esta
considerablemente distorsionado por las otras ganancias (pérdidas) globales acumuladas (AOCI por sus
iniciales en inglés), que se deben a las posiciones de pérdidas no realizadas en los balances de las subsidiarias
resultantes de la rapida subida de los tipos de interés y la volatilidad del mercado bursatil durante 2022.
Debido a la politica de conciliacion de la duracién de activos y pasivos de Citizens, como aseguradora de vida,
la gran mayoria de sus inversiones totales se invierten en valores de vencimiento fijo a largo plazo e
informaron una pérdida neta no liquidada antes de impuestos en sus valores disponibles para la venta al 31 de
diciembre de 2022. Las calificaciones crediticias y el riesgo de incumplimiento de sus valores con vencimiento
fijo no se vieron afectados significativamente por la subida de los tipos de interés y la volatilidad en 2022 v,
dado que tienen la intencidn de conservar las inversiones a largo plazo hasta su vencimiento, no creen que la
pérdida no liquidada sea un indicador de su solidez financiera.

— En el caso de Citizens, el patrimonio neto total relativamente pequefio al 31 de diciembre de 2022 es
una funcién de la contabilidad a valor justo y no tiene en cuenta el efectivo y los activos invertidos disponibles,
que estdn inmediatamente disponibles para proporcionar apoyo financiero a las subsidiarias si fuese
necesario. Se espera que el nivel actual de pérdidas no liquidadas se reduzca de forma natural con el tiempo,
a medida que los bonos se acerquen a su vencimiento. Si bien las cifras histdricas y previstas de patrimonio
neto son volatiles conforme a los principios contables generalmente aceptados en los EE. UU., las cifras de
patrimonio neto, sin incluir las AOCI, han sido mucho mdas estables y superan ampliamente las posibles
necesidades de capital exigidas por el CICA PR, tal como se expone en mi Informe.

— En cuanto a la capacidad de Citizens para proporcionar el apoyo necesario, tiene por separado valores de
vencimiento fijo, acciones, otros activos invertidos y efectivo disponible para la gestién del capital. Entiendo
que Citizens no impone restricciones al uso de estos fondos, aunque se requeriria la aprobacion de la Junta
Directiva de Citizens para realizar una inyeccién de capital.

— Los valores de renta fija se invierten en activos a mas corto plazo que pueden liquidarse facilmente y alrededor
del 60 % de la cartera tiene una duracién inferior a 5 afios. Al 31 de diciembre de 2022, los valores con
vencimiento fijo del balance de Citizens estaban invertidos al 100 % en valores con grado de inversién, por lo
que el riesgo de incumplimiento de estos activos puede considerarse relativamente bajo.

— Por ello, en funcién de las consideraciones anteriores, y del hecho de que el Acuerdo de respaldo financiero de
PR se celebré y reforzé a partir del Acuerdo de respaldo financiero original, y de que se me proporcionaron
opiniones legales sobre su aplicabilidad (tanto desde la perspectiva de las leyes de Puerto Rico como las de
Colorado), considero que Citizens estaria en posicién de inyectar capital en CICA PR, si fuese necesario.
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® Al 30 de junio de 2022, segun los resultados financieros no auditados de CICA Bermuda, la compaiia no cumplia
su Margen Minimo de Solvencia (“MMS”) como consecuencia del rapido aumento de los tipos de interés. Hasta
este trimestre, CICA Bermuda lo cumplid. La infraccion se informd a la BMA. Segun lo permite la Ley de Seguros,
CICA Bermuda solicitd una modificacion en virtud de la Seccidn 6C para calcular el margen minimo de solvencia.
Al 31 de diciembre de 2022, CICA Bermuda cumplia con su MMS después de que la BMA le concediera una
practica permitida. La BMA autorizé a CICA Bermuda a registrar los valores de renta fija a costos amortizados en
los Estados Financieros Obligatorios no consolidados. El objetivo de la modificacién es aumentar el capital
estatutario y el excedente hasta el total del patrimonio neto (excluyendo AOCI). Después de las transferencias del
negocio, éste estara sujeto a las Leyes y Reglamentos del marco de solvencia de seguros de la OIC de Puerto Rico,
que utiliza ratios de primas a excedentes. Por tanto, en ese momento el negocio se contabilizara utilizando el SAP,
en virtud del cual las inversiones en bonos se realizan generalmente al costo o al costo amortizado, conforme
a la modificacidn recibida.

® Observo que la modificacidn de la Seccién 6C se refiere tUnicamente al 31 de diciembre de 2022. La Compafiia me
proporciond proyecciones de LDTI para 2023 que muestran que, suponiendo que no se presente una volatilidad
significativa del mercado en el periodo, se espera que el nivel de patrimonio neto supere cdmodamente el MMS.
Por lo tanto, en caso de que la Propuesta de Traslado se retrase, no se espera que sea necesaria otra modificacion
de la Seccion 6C.

Trato justo de los duefios de pdlizas

® No hay cambios previstos en los términos y las condiciones de los futuros duefios de pdlizas. Ademas, se supone
que los términos y las condiciones seguiran vigentes mientras dure la cartera.

® Se espera que todos los activos, incluidos los contratos de reaseguro, se transfieran a CICA PR (excepto los activos
relacionados con pélizas que no se pueden transferir por motivos relacionados con el antiblanqueo o las
sanciones, observo que no tengo conocimiento de ningun activo de este tipo) y, por lo tanto, seguiran operando
del mismo modo que lo hacen actualmente. El agente de seguros de CICA Bermuda, Innovative Reinsurance
Group, me envié una carta en la que indica que todos nuestros reaseguradores actuales han aceptado, en
principio, la Propuesta de Traslado.

® No se prevén cambios en la calidad del servicio prestado a los duefios de pdlizas por CICA PR. Al igual que CICA
Bermuda, CICA PR quiere tercerizar una serie de funciones a Citizens a través de un acuerdo de servicios que ha
sido aprobado por la OIC. El apoyo que Citizens quiere brindar incluye: (i) suscripcion; (ii) servicios a duefios de
pélizas; (iii) gestidn de reclamaciones; (iv) servicios de comercializacidn; (v) servicios actuariales; y (vi) servicios
contables y juridicos. CICA PR cree que este enfoque tiene sentido desde una perspectiva de negocios y de
proteccidn de los duefios de pdlizas, ya que el personal de Citizens esta familiarizado con la cartera y el nivel de
apoyo que requiere. Los servicios se prestaran, a criterio exclusivo de Citizens, en la sede de Citizens en Austin,
Texas, o en otro lugar que Citizens elija. Citizens cobrara a CICA PR una comisiéon mensual igual a los gastos reales
de prestacion de servicios, mas un 12,5 % de estos (o cualquier otra cantidad que la OIC apruebe ocasionalmente).

® Como parte del mismo grupo, tanto CICA Bermuda como CICA PR operan bajo acuerdos de gobernanza
estipulados por el grupo, muy similares. CICA PR cumple estrictamente con la estructura de gobernanza del grupo
y, por lo tanto, los estandares de gobernanza que se aplicardn son altos.

® Para los duefios de pdlizas de CICA Bermuda, CICA PR celebrard contratos que no forman parte de la cartera
de CICA Bermuda, como los contratos de enfermedad critica. Esto significa que los actuales duefios de pdlizas de
CICA Bermuda quedardn expuestos a los riesgos asociados a estas enfermedades, como el riesgo de morbilidad.
A pesar de que se introducen nuevos riesgos, el grupo Citizens tiene experiencia en la gestion de estos riesgos
y no creo que los duefios de pdlizas de CICA Bermuda se vean perjudicados como resultado de la Propuesta
de Traslado.

® Para los actuales dueios de pdlizas de CICA PR, el libro de traslado de CICA Bermuda tiene productos que se
transfieren que estan generalmente alineados con los de CICA PR.
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® Desde el 28 de febrero de 2023, CICA Bermuda tendra que cumplir con una obligacidn en virtud del articulo 8.1
del Cédigo de Conducta de Seguros para llevar a cabo sus negocios con integridad y gestionar los conflictos de
intereses. Esto comprende el marco de conducta empresarial aplicable a las aseguradoras, como CICA Bermuda,
gue no suscriben negocios nacionales. En Puerto Rico no existe un régimen desarrollado de Trato Justo a los
Clientes (“TCF”) ni de Expectativas Razonables de los Duefios de Pdlizas (“PRE”), por lo que he utilizado
mi experiencia para exponer lo que normalmente se incluiria en dichos marcos en lo que corresponde
a las transferencias.

® He tenido en cuenta los efectos del Plan de Traslado sobre las expectativas justas y el tratamiento de cada uno de
los duefios de pdlizas de CICA Bermuda y CICA PR centrandome en los siguientes aspectos:

— Seguridad de los beneficios: Los duefios de pdlizas tienen una expectativa razonable de que sus beneficios son
seguros y se pagaran a su vencimiento.

— Términos y condiciones: Los dueios de pdlizas tienen una expectativa razonable de que los términos y las
condiciones no se modificaran con el tiempo, o solo se modifican para mejorar la oferta a los duefios de pdlizas.

— Derecho a los beneficios: Los duefios de pdlizas tienen una expectativa razonable de que las reclamaciones
validas se pagardn de acuerdo con los términos y las condiciones de la pdliza. La informacién sobre el producto
no confiere ninguna expectativa razonable adicional particular, mas alla de las disposiciones contractuales.

— Estdndares de servicio: Los duefios de pdlizas tienen una expectativa razonable de que los servicios que
reciben se presten de manera profesional y de que las reclamaciones y consultas se tramiten con prontitud.

Por lo tanto, considero que el Plan de Traslado no afecta a las justas expectativas de ningun titular de pdlizas.
Comunicacién con los duefios de pélizas

En cuanto a la comunicacién con los duefios de pdlizas observo lo siguiente:
® Laintencién es comunicarse con los duefios de pdlizas de CICA Bermuda a través de una Circular dirigida a ellos.

® Sefialo que la Circular para Duefios de Pélizas se refiere a los documentos puestos a disposicidon de los duefios de
pdlizas de CICA Bermuda para su consulta (incluyendo un enlace al sitio web para ver y descargar, asi como en un
domicilio en Las Bermudas en Kennedys, abogado de CICA Bermuda, para inspeccionar fisicamente) incluira
lo siguiente:

— Este Informe del Actuario Aprobado y el Resumen del Informe
— ElPlan de Traslado

— La Peticidén al Tribunal de Las Bermudas

® La Circular para los Duefios de Pdlizas les informara de su derecho a ser oidos por el Tribunal de Las Bermudas en
la audiencia de sancién en relacidon con cualquier objecidn. Proporcionard a los duefios de pdlizas un resumen
de los términos clave del Plan de Traslado, incluyendo (i) informacion sobre los antecedentes y motivos de
la Propuesta de Traslado, (ii) el efecto de la Propuesta de Traslado sobre las pélizas y lo que deben hacer los
duefios de pdlizas, (iii) informacion sobre CICA PR, (iv) una descripcidn general de las protecciones regulatorias de
Bermuda y de los procedimientos de traslado, que incluye una declaraciéon de que este Informe afirma que la
Propuesta de Traslado no afectara negativamente a los duefios de pdlizas y es justa para los duefios de pdlizas, (v)
como oponerse a la Propuesta de Traslado, (vi) qué ocurrira en la fecha de entrada en vigor, y (vii) una lista de los
documentos disponibles para su inspeccidn y un servicio telefénico de ayuda donde puede llamar si
tiene preguntas.

® Ademas de la Circular para los Duefios de Pdlizas, CICA Bermuda publicard un aviso legal en relacién con la
Propuesta de Traslado en la Gaceta Real de Las Bermudas (Bermuda Royal Gazette).
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® Entiendo que mi Informe estara disponible para los duefios de pdlizas mediante un enlace en el sitio web de
Citizens en_https://www.citizensinc.com/cica-ltd-transition-cica-ai-puerto-rico/ y se indicard muy claramente en la
Circular para los Duefios de Pdlizas la existencia de los documentos mencionados. Este planteamiento coincide
con lo que yo entiendo que espera la BMA.

® Ademas, la Circular para los Duefios de Pélizas estara disponible en el sitio web de Citizens.

® Entiendo que se pondran a disposicién de los Duefios de Pélizas de CICA Bermuda traducciones al espaiol,
portugués y mandarin de la Circular para los Duefios de Pélizas y del Resumen del Informe.

® No se pretende una comunicacion con los Duefios de Pdlizas de CICA PR. Entiendo que no es un requisito de la OIC
y, por tanto, lo considero razonable.

Dada mi conclusidn anterior y con el acuerdo de la BMA, considero adecuado este enfoque de comunicacion.
Conclusiones

Al analizar el impacto del Plan de Traslado tanto en los Duefios de Pdlizas que se transfieren de CICA Bermuda como
en los actuales Duefios de Pdlizas de CICA PR considero que:

® E| Plan de Traslado no tendra un efecto adverso importante sobre las expectativas razonables de beneficios o la
seguridad financiera de ninguno de los duefios de pdlizas involucrados. Por lo tanto, en mi opinidn, los Duefios de
Pélizas no se veran perjudicados significativamente por el Plan de Traslado.

Mi opinidn en relacion con CICA Bermuda y CICA PR se basa en lo siguiente:
® Mi revisidn de toda la informacidn pertinente, histérica y actual, facilitada por Citizens y las Entidades del Plan;

® la capacidad de Citizens para proporcionar el apoyo de capital necesario si asi se requiere y la aplicabilidad
del Acuerdo de respaldo financiero de PR; y

® Los debates y las cartas de representacion de la Administracion de CICA Bermuda y CICA PR sobre la veracidad
de la informacién que se me proporciond para la preparacién de este Informe.

Mis evaluaciones se realizan en el contexto del régimen reglamentario de Las Bermudas y del régimen reglamentario
de Puerto Rico.

Observo que se ha previsto una comunicacién adecuada del Plan de Traslado a los Duefios de Pdlizas pertinentes.

Sefialo que la fecha de entrada en vigor del Plan de Traslado en el que se basa el andlisis de este Informe es el 31 de
marzo de 2023, fecha que no se espera que se pueda cumplir al momento de redactar este Informe. Observo que no
se espera que una breve demora en el calendario de la Propuesta de Traslado (p. ej., hasta seis meses) cambie
sustancialmente los resultados o las conclusiones extraidas en el Informe, dados los niveles relativamente reducidos
de negocio que se espera suscribir en CICA PR, en comparacién con el negocio que figura en el balance de CICA
Bermuda durante ese tiempo.

Srewal... %@’ ; 3 de mavo de 2023

Brendan McCarthy, FSAI Fecha

Actuario Aprobado de

KPMG Irlanda
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