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1. APRESENTACAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Politica de Investimentos do Plano MOEDAPREV, administrado pela CIFRAO, referente ao exercicio de
2026 e com vigéncia até 2030, visa:

a) Estabelecer diretrizes e medidas a serem observadas por todas as pessoas, internas ou externas
a Entidade, que participam do processo de andlise, de assessoramento e decisério sobre a
aplicagdo dos recursos do plano, diretamente ou por intermédio de pessoa juridica contratada;

b) Dar transparéncia aos patrocinadores, participantes e assistidos em relagdo aos principais
aspectos relacionados a gestdo dos investimentos e riscos.

No processo de planejamento desta politica, a Entidade adotou o horizonte de 60 (sessenta) meses,
prevendo revisdes anuais, conforme preconizado pela legislagdo em vigor. Os limites e critérios utilizados
decorrem e se fundamentam na regulamentacao do setor, sobretudo na Resolucdo CMN n2 4.994, de 24
de marco de 2022, e atualizagdes posteriores, e na Resolugdo PREVIC n? 23, de 14 de agosto de 2023, e
suas respectivas alteragdes.

Na elaboragdo desta Politica de Investimentos foram empregadas técnicas de analises de cendrios e de
riscos, avaliacGes e proje¢des de indicadores econ6micos, considerando a modalidade do plano, suas
especificidades, necessidades de liquidez e os fluxos esperados de pagamentos dos ativos. As conclusGes
obtidas com estes estudos oferecem subsidios para a defini¢do das diretrizes de alocacdo expressas nesta
politica.

2. ESTRUTURA DE GOVERNANCA DE INVESTIMENTOS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alinea f.

A estrutura de governanca de investimentos destina-se a distribuir competéncias entre os diferentes
niveis organizacionais, atribuindo-lhes responsabilidades associadas a objetivos de atuacgdo, inclusive com
o estabelecimento de algadas de decisdo de cada instancia.

2.1. Responsabilidades e deveres individuais comuns a todos

A pessoa, fisica ou juridica, interna ou externa a EFPC, que participe do processo de gestdo dos
investimentos, em qualquer de suas etapas, independentemente de cargo, atribuicdo ou fungao
desempenhada, mesmo que ndo possua qualquer poder deliberativo, atuando direta ou indiretamente,
ainda que por intermédio de pessoa juridica contratada, na aplicacdo dos recursos dos planos, deve, para
além das obrigacdes legais e regulamentares:
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I.  Ter pleno conhecimento, cumprir e fazer cumprir as normas legais e regulamentares;

1. Possuir capacidade técnica, conhecimentos e habilidades compativeis com as responsabilidades
inerentes ao exercicio profissional de cargo, emprego ou fungdo relacionada a gestdo de
investimentos;

[l. Observar atentamente a segregacao de fungdes, abstendo-se de realizar tarefas ou atividades que
possam comprometer a lisura de qualquer ato, préprio ou de terceiros, devendo comunicar de
imediato ao seu superior ou ao érgao colegiado de que seja membro;

V. Ndo tomar parte em qualquer atividade, no exercicio de suas funcdes junto a EFPC ou fora dela,
que possa resultar em conflito de interesses; e

V. Comunicar imediatamente a identificacdo de qualquer situacdo em que possa ser identificada
acao, ou omissao, que nao esteja alinhada aos objetivos dos planos administrados pela EFPC,
independentemente de obtenc¢do de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou nao
prejuizo.

VI.  Agir, em todas as situacdes, de acordo com o Ato Regular de Gestao, tipificado no § 12 Art. 230
da Resolucgdo PREVIC n? 23:

“§ 12 Considera-se ato regular de gestdo, nos termos do pardgrafo tnico do art. 22 da Resolugdo
CGPC n? 13, de 2004, aquele praticado por pessoa fisica:

| - de boa-fé, com capacidade técnica e diligéncia, em cumprimento aos deveres fiducidrios em
relagcdo a entidade de previdéncia complementar e aos participantes e assistidos dos planos de
beneficios;

Il - dentro de suas atribuigcées e poderes, sem violagdo da legislagcdo, do estatuto e do regulamento
dos planos de beneficios; e

Ill - fundado na técnica aplicdvel, mediante decisGo negocial informada e refletida e
desinteressada.”

2.2. Distribuicao de competéncias

Apresentam-se, a seguir, as principais atribuicdes de cada um dos érgados de governanca da Entidade, sem
prejuizo de atribui¢des adicionais definidas em documentos internos:

Conselho Deliberativo - CONDEL

Org3do maximo da estrutura organizacional da Fundagdo CIFRAO, responsavel pela definicdo da politica
geral de administracdo e dos planos de beneficios de natureza previdenciaria e de assisténcia a saude.
Responsavel, dentre outras questdes, por aprovar a Politica de Investimentos, e suas eventuais alterac¢des,
bem como deliberar sobre os investimentos de sua alcada.
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Conselho Fiscal - CONFINS

Orgdo de controle interno da CIFRAO, responsavel pela fiscalizagdo, cabendo-lhe acompanhar a gestdo
econdmico-financeira, alertando por escrito a Diretoria Executiva e o Conselho Deliberativo das
irregularidades porventura verificadas, e de eventuais sugestdes de medidas saneadoras com os
respectivos prazos. E responsavel por fiscalizar o cumprimento desta Politica de Investimentos.

Comité de Investimentos - COMINV

Org3o consultivo do Conselho Deliberativo da CIFRAO e tem por finalidade analisar propostas de
investimentos de modo assessorar o Conselho Deliberativo da CIFRAO nas decisdes relacionadas a gestdo
dos investimentos dos planos de beneficios administrados pela Fundag¢do, observadas a seguranca,
rentabilidade, solvéncia e liquidez dos investimentos, a serem realizados de acordo com a legislacdo
vigente e em consonancia com a Politica de Investimentos.

Diretoria Executiva - DIREX

Orgdo de administracdo geral da CIFRAO, cabendo lhe principalmente fazer executar a diretriz
fundamental e cumprir normas gerais baixadas pelo Conselho Deliberativo, dentro dos objetivos por ele
estabelecidos.

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)

e Providenciar todo o necessdrio para a implementacdo da Politica de Investimentos,
responsabilizando-se pelas a¢des e coordenacao das atividades de investimento.

Administrador ou Comité Responsavel pela Gestdo de Risco (ARGR)

e Providenciar todo o necessario para a implementacdo das acdes de gerenciamento de riscos,
responsabilizando-se pelas a¢des e coordenagdo das atividades voltadas a esse propésito.

2.3. Politica de Algadas

Em cumprimento ao disposto na Lei Complementar n2 108/01, compete exclusivamente ao Conselho
Deliberativo autorizar investimentos que envolvam valores iguais ou superiores a 5% (cinco por cento)
dos recursos garantidores, ainda que sujeito a execugao fracionada ou por meio de tranches. As operagées
gue envolvem o comprometimento de capital, ainda que ndo sejam sujeitas a execucdo imediata, também
requerem a autorizacdo do Conselho Deliberativo para sua execugao.

A tabela de algadas segue o disposto na Lei Complementar n? 108/01, a qual compete exclusivamente ao
Conselho Deliberativo autorizar investimentos que envolvam valores iguais ou superiores a 5% dos
recursos garantidores.
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COMPETENCIAS PARA ANALISE E APROVAGCAO DE INVESTIMENTOS
I T — P:;::::j ANALISE TECNICA | RECOMENDACAO | DELIBERACAO | DELIBERACAO
DIRFIN COMINV DIREX CONDEL
Fundos Mutuos - Recursos de Caixa - Liquidos Até 5% X X
Fundos Mutuos ou Exclusivos - Liquidez Reduzida Até 5% X X 4 -
Fundos Mutuos ou Exclusivos - Iliquidos Até 5% X X X -
Titulos Publicos Federais Até 5% X - X -
Fundos Mutuos ou Exclusivos - Liquidos Acima de 5% X X X X
Fundos Mutuos ou Exclusivos - Liquidez Reduzida Acima de 5% X X X X
Fundos Mutuos ou Exclusivos - Iliquidos Acima de 5% X X X X
Titulos Pubhcos Federais Acima de 5% X X X X
Fundos Mutuos ou Exclusivos - Liquidos Até 5% X X X
Fundos Mutuos ou Exclusivos - Liquidez Reduzida Até 5% X X X
Fundos Mutuos ou Exclusivos - Liquidos Acima de 5% % X X
Fundos Mutuos ou Exclusivos - Liquidez Reduzida Acima de 5% X X X
_
Fundos Multimercados Mutuos ou Exclusivos - Liquidos
Fundos Multimercados Estruturados - X X

Fundos de Investimentos em Participagoes - FIPS

Fundos de Investimentos Multimercados Mutuos ou
Exclusivos - Liquidos -
Fundos de Investimentos Multimercados Matuos ou
Exclusnvos lliquidos

Fundos Imobilidrios Exclusivos
Fundos Imobilidrios Mutuos -

Operagbes com Participantes

Derivativos
Operagbes de Hedge (Protecéo) -

COMPETENCIAS POR PROCEDIMENTO

X
X
Imoveis - Venda - X
X
X
X

X X X
X X X
X X X
X X X
X X X
X X X
X X X

Selecdo de Gestores de Carteiras Administradas X X X

Selegdo de Agente Custodiante - X X X X
Selegdo de Corretoras de Valores - X X X X
Avaliagdo de Desenquadramento Interno - X X X

Avaliagdo de Desenquadramento Legislagdo - X X X X
Andlise de Faltas Cometidas Por Gestores e Administradores - X X X -
Votos em Assembléias Gerais de Cotistas, Comités de

Investimentos de Fundos sem Liquidez ) % . & )

Fundos Liquidos: S3o considerados pela CIFRAO Fundos liquidos aqueles com prazo de resgate/liquidacdo
igual ou inferior a 30 dias.

Fundos Liquidez Reduzida: Investimentos com resgate/liquidac&o superiores a 90 dias;
Fundos lliquidos: Investimentos com resgate/liquidacdo superiores a 360 dias;

Com relagdo aos produtos ja investidos pela CIFRAO, a decisdo de aumento/reducdo de exposi¢do ou
resgate total ficam a cargo do AETQ, com anuéncia da DIREX, sempre respeitando os limites da Politica de
Investimentos e legislacdo vigente. Adicionalmente, o AETQ pode realizar movimentagdes de produtos ja
investidos em resposta as oscilagdes do mercado com o intuito de controlar e reduzir a exposi¢do a riscos
da carteira do Plano.

Clicksign 096b304b-ea9c-4016-b919-11c355d4807f
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3. DESIGNACAO DAS FUNCOES DE AETQ E ARGR

Designam-se, para o exercicio segregado das funcdes de Administrador Estatutdrio Tecnicamente
Qualificado (AETQ) e de Administrador Responsavel pela Gestdo de Riscos (ARGR), durante o periodo de
vigéncia da presente Politica de Investimentos, respectivamente:

DESIGNAGAO DE AETQ E DE ARGR

Fungao CPF Nome Cargo
AETQ 190.729.008-71 Eduardo Alves Coelho Diretor Financeiro
~ . Diretor
ARGR 076.128.047-27 Jodo Carlos Perez Almeida .
Superintendente

4. MITIGAGAO DE POTENCIAIS CONFLITOS DE INTERESSE

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alinea g.

4.1. Conflitos de Interesse

O conflito de interesse é configurado em quaisquer situagdes em que possam ser identificadas a¢des que
ndo estejam alinhadas aos objetivos do plano administrado pela EFPC, independentemente de obtencao
de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou ndo prejuizo.

4.1.1. Publico Interno

A EFPC ndo autoriza a realizacdo de atividades em que os agentes envolvidos possam estar em situa¢do
de conflitos de interesses, de forma que qualquer participante do processo decisério e de assessoramento
nos investimentos que incorra em evento de potencial conflito de interesses, ou em quaisquer outras
decisdes que puderem beneficid-lo de modo particular, ainda que indiretamente, ou em que tiver
interesse conflitante com o do plano de beneficios, ndo podera se manifestar em nenhuma das fases do
processo decisério ou de assessoramento, devendo proceder a imediata declaragdo de impedimento.

Para fins desta Politica, caracterizam eventos de potenciais conflitos de interesse, especialmente, mas
nao se limitando, em casos de:

I.  SituagGes de relacionamentos proximos com pessoas fisicas ou juridicas que tenham interesses
em decisdes ou informagdes confidenciais da entidade ou seus patrocinadores;

1. Exercicio de atividades incompativeis com as atribui¢cdes do cargo ou funcdo, ou a favor de
terceiros, em detrimento aos objetivos da Entidade;

Il Divulgar ou fazer uso de informacdes privilegiadas obtidas em fungao do cargo ou das atividades
exercidas;

IV.  Atuar, direta ou indiretamente, em favor de interesses préprios ou de terceiros perante érgao
regulador ou fiscalizador em razdo do exercicio do cargo.
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4.1.2. Publico Externo

Qualquer pessoa, fisica ou juridica, que venha a prestar servicos relacionados a gestdo dos investimentos
da Entidade, devera exercer sua atividade no estrito interesse dos participantes e beneficiarios dos planos,
em total auséncia de conflito de interesses.

Nesse propdsito, os contratos firmados com prestadores de servicos, bem como a sele¢cdo de tais
prestadores, irdo incorporar critérios e checagens que visem a mitigacdo de conflitos de interesses, sendo
alvos de andlises qualificadas dos setores juridicos.

Além disso, a Entidade observara a isencdo de seus prestadores de servico, atentando-se, em especial,
para os seguintes casos:

e Potenciais conflitos de interesse de alocadores, seja por alocacdo em produtos da prépria casa,
em produtos de casas associadas ou por opacidade das informacdes relacionadas a reversao de
“rebates”;

e Potenciais conflitos de interesse de consultores de investimentos, em especial no que tange a
selecdo de produtos, sendo inaceitavel a situagdo em que o consultor venha a beneficiar-se com
o resultado da sele¢cao de um produto em detrimento de outro;

e Potenciais conflitos de interesse no monitoramento, em especial quando houver estimulos para
gue o autor do monitoramento ndo reporte eventuais problemas;

e Potenciais conflitos de interesses de gestores de primeiro nivel, sobretudo quando da alocac¢do
em produtos estruturados e/ou distribuidos pela prdpria casa ou empresa associada.

5. DIRETRIZES GERAIS PARA PROCEDIMENTOS DE INVESTIMENTOS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Inciso VII, alineas c/e.

A avaliacdo, o gerenciamento e o acompanhamento do risco e do retorno dos investimentos serao
executados de acordo com a legislacdo e com as diretrizes estabelecidas na presente Politica de
Investimentos.

A andlise de cada investimento devera ser feita de acordo com as caracteristicas especificas da
alocagdo/mandato, considerando:

e Conformidade com a politica de investimento e com a legislacdo vigente;

e Analise das caracteristicas do investimento proposto e sua adequacdo aos objetivos do plano;

¢ Analise de desempenho do ativo, do fundo ou do gestor, conforme o caso;

¢ Analise dos riscos de crédito, mercado, liquidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes
a cada operacao;

e Analise de riscos relacionados a sustentabilidade;

¢ Analise do horizonte de investimento e sua adequagdo com os objetivos do plano.
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5.1. Diretrizes para selecao e avaliagao de investimentos
Os seguintes pontos serdo avaliados:

e Compatibilidade das caracteristicas do investimento com o estudo de macro-alocagao;

e Avaliar a documentac¢do da oferta, quando for o caso, com destaque para os fatores de risco e
para a expectativa retorno;

e Avaliar as taxas cobradas pelo administrador e/ou gestor em relagdo a complexidade e obrigacdes
inerentes ao investimento;

e Verificar outros riscos que possam ser identificados, avaliados e mecanismos de controle que
possam ser utilizados para monitoramento dos riscos decorrentes da operacao;

e Analisar as estruturas das garantias envolvidas, reais ou fidejussdrias, tais como covenants,
seguros, avais, fiancas, depdsitos, ou qualquer outra forma de cobertura do risco de crédito,
quando for o caso;

e No caso de fundos de investimentos, avaliar a Politica de Investimentos do fundo, os critérios de
alocacgdo e o histérico do gestor em mandatos semelhantes.

e Com base nos termos da Res. CVM 175, as aplicagées em novos fundos de investimentos deverdo
acontecer, preferencialmente, em fundos de “Responsabilidade Limitada”, assegurando que a
exposicao se restrinja ao valor das cotas detidas pela Entidade. Para eventuais casos em que isso
ndo vier a ser observado, haverd a necessidade de exposicao de motivos que justifique tal
situagao.

Os processos de selecdao de fundos ou gestores de fundos devem considerar, pelo menos:

e Histdrico de performance do fundo ou do gestor, em prazos e janelas adequados ao tipo de
mandato para o qual esta sendo feita a selecdo;

e Comparativo do fundo ou do gestor com outros fundos ou gestores que potencialmente poderiam
desempenhar o mesmo papel na carteira da Entidade;

e Avaliacdo qualitativa do gestor, em ambos os casos, com vistas a avaliar equipe e processos
envolvidos na gestdo;

e No caso de gestor de fundos de fundos, avaliagdo do histdrico do time, da capacidade de sele¢do
de fundos, da independéncia com relagdo aos fundos escolhidos e, quando for o caso, da
capacidade de alocagdao em classes distintas e da realizacao do rebalanceamento entre elas.

Adicionalmente aos critérios aqui estabelecidos e também aqueles detalhados na Resolu¢do PREVIC n?
23, os gestores de recursos deverdo ser preferencialmente associados a ANBIMA, observando os
principios e regras do Cédigo de Regulacdo e Melhores Praticas.

5.2. Diretrizes para monitoramento dos investimentos

Os investimentos devem ser objeto de monitoramento continuo, com o objetivo de avaliar seu
desempenho e gerenciar seus riscos. Para tanto, pelo menos os seguintes itens devem ser avaliados:

e Desempenho em relagdo ao benchmark, considerando-se o horizonte de investimento;
e Performance em relagdo a concorréncia relevante ou a ativos similares;
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e Grau de utilizacdo dos limites de risco pré-estabelecidos;

e Retorno do investimento em relagdo ao risco que tal investimento adiciona a carteira;

e Monitoramento do rating e das garantias, no caso de investimentos em crédito privado;
e Altera¢Oes qualitativas relevantes no ativo, emissor ou gestor, conforme o caso.

A avaliacdo pode variar conforme as especificidades de cada classe, ativo, estratégia, mandato, etc.

No caso de fundos de investimento, tais aplicacdes devem ser constantemente monitoradas em fungao
da complexidade de sua estrutura e da particularidade de suas variaveis. A drea de investimentos deve
estar em constante contato com o gestor e/ou administrador do fundo que tem a obrigacdo de prover a
Entidade de informagdes necessarias, com o intuito de controlar os riscos e acompanhar performance em
seu periodo de aplicacdo e desenvolvimento.

Cabe destacar que, no caso de gestores de fundos de fundos, a performance do investimento deve ser
avaliada levando-se em conta a performance dos fundos investidos em segundo nivel, sem prejuizo de
comparagdes com outros potenciais gestores.

O desinvestimento deve ocorrer sempre que algum dos critérios de monitoramento assim exigir, e
contanto que as condi¢des de mercado viabilizem essa operacao.

6. SOBRE O PLANO

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso IV.

A presente Politica de Investimentos considera a modalidade do plano de beneficios, suas especificidades,
as necessidades de liquidez e demais caracteristicas sintetizadas a seguir. Deste modo, a construcdo da
carteira visa a compatibilizar a alocagdo em ativos com as necessidades do plano:

PLANO DE BENEFICIOS
Nome MOEDAPREV
Modalidade Contribuigdo Variavel (CV)
Meta ou indice de referéncia INPC + 4,59% a.a.
CNPB 2010.0036-83
CNPJ 48.307.488/0001-20

6.1. Cenario Macroeconémico

As premissas macroecondémicas utilizadas para elaboracdo desta Politica de Investimentos constam nos
estudos de ALM/ FE elaborados em setembro de 2025, desenvolvido pela Consultoria ADITUS com base
no modelo proprietario para a gera¢do de cenarios, o qual incorpora as médias projetadas, a volatilidade
esperada para cada indice/indicador, e nas projecdes de longo prazo da Consultoria Tendéncias, ratificada
pela DIRFIN, com a ciéncia do Comité de Investimentos (COMINV) e Diretoria Executiva (DIREX).
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Mediana da expectativa de retorno por Benchmark

Ano CDUSelic IPCAINPC  IGP-M IMA-B IMA-B5  IMA-B5+ Ibov/IBrX IFIX G'°|;’:r":99 MSCI World BRL
1 13.75 454 423 15,22 16,33 14,39 17.73 1683 14,32 20,60
2 11,50 4,05 4,00 12,28 12,14 12,38 1540 12,64 12,06 17,49
3 10,25 3,70 3,96 11,31 10,52 11,01 1411 11,02 10,80 16,21
4 988 3,70 3,96 10,34 10,06 10,54 13,17 10,56 10,42 13,00
5 9,75 3,70 3,96 10,29 9,96 10,54 1304 1046 10,30 12,97
6 975 3,70 3,96 10,29 996 1054 1304 1046 10,30 12,07
7 975 3,70 3,96 10,29 9.96 10,54 13,04 10,46 10,30 12,97
8 9,75 3,70 3,9 10,29 9,9 10,54 13,04 1046 10,30 12,97
9 975 3,70 3,96 10,29 9,96 10,54 13,04 1046 10,30 12,97
10 975 370 3,96 10,29 9,96 10,54 13,04 1046 10,30 12,97

Vol. 0,25 1,26 3,12 6,50 2,88 8,00 21,08 854 5,06 15,58

6.2. Passivo Atuarial

A avaliagdo do fluxo do passivo atuarial foi realizada pela consultoria ADITUS, utilizando tanto o método

deterministico como o método estocdstico. Foi realizada uma simulagdo deterministica e 1.000

simulagGes estocasticas com o objetivo de avaliar os impactos de variagGes na inflagdo sobre os beneficios

previstos no plano de Contribuicdo Varidavel (MOEDAPREV), considerando taxa de desconto fixa de

4,59%a.a., com base na legislagdo vigente.

As caracteristicas dos participantes com faixas etarias e niveis salariais constam na Demonstragao Atuarial

(DA).

O quadro a seguir mostra as premissas atuariais.

MOEDAPREV
PREMISSAS (AVALIACAO ATUARIAL DE 2025)

4,59% a.a.
4,01% a.a.

Taxa Real de Juros

Inflagdo Anual Estimada

Projecdo de Crescimento Anual de Salarios

Fator de Capacidade

Fator de Determinag¢do do Valor
Real ao Longo do Tempo

Tabua de Morbidez

Tabuas Biométricas

Regimes Financeiros

Composi¢ao familiar:

Dos Salarios
Dos Beneficios

Mortalidade Geral
Entrada em Invalidez
Mortalidade de Invalidos
Aposentadorias

Pensao por Morte

= 70% dos participantes sdo casados;

= Esposa é 4 (quatro) anos mais jovem;

1,17% a.a.
98,30%
1
0,9830

Hubbard-Laffitte desagravada
em 30%

AT-83 basic segregada por sexo
Alvaro Vindas Desagrava em 30%
Winklevoss desagravada em 40%

Capitalizacao

Capitalizacao

=  Dependente tempordrio mais jovem atinge maioridade quando o participante completa 56 anos.

Clicksign 096b304b-ea9c-4016-b919-11c355d4807f
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O crescimento salarial utilizado na avaliagdo do ALM parte da escala salarial fornecida pela CIFRAO e
RUMO ATUARIAL, utilizando-se a distribuicdo normal com média e desvios calculados com base na série
histérica de 2019 a 2024.

No Fluxo de Caixa demonstrado no grafico a seguir, estdo dispostos os resultados das simulagdes
consolidadas entre os participantes ativos e os assistidos, ja descontados os valores das contribuicGes
recebidas.

Milhdes
S

|||||||||Il|u.... Anos

2025 2031 2037 2043 2049 2055 2061 2067 2073 2079 2085 2091 2097 2103 2109

0

mReceitas ® Despesas com Beneficios

6.3. Estudo de Macroalocagao

Com base nas caracteristicas do plano, a EFPC realizou estudo de macroalocacdo de ativos a partir da
metodologia de Fronteira Eficiente, visando a proposi¢cdao de uma carteira de investimentos otimizada, na
relacdo risco x retorno esperados.

Através da identificacdo de um determinado nivel de equilibrio entre o retorno dos investimentos e o
grau de risco admitido, obteve-se uma gama de alternativas de alocagdao compativeis com os objetivos do
plano, resultando em:

e Maximizacdo da rentabilidade dos investimentos, visando ao menos igualar a taxa de referéncia
do plano, a dado nivel de risco;

e Gerenciar a liquidez necessaria para pagamento das obrigaces atuais e futuras do plano;
e Diversificacao dos ativos; e

e Consistente planejamento para aplicacdo dos recursos garantidores.

7. ALOCACAO DE RECURSOS

Legislacdo de referéncia: Resolucdo PREVIC n® 23/23, Art. 212, Inciso |; e
Resolugdo CMN n24.994/22, e suas atualizagBes posteriores, Art. 19

A alocagdo dos recursos devera, permanentemente, respeitar os limites fixados nesta Politica de
Investimentos. A definicdo dos parametros inferiores e superiores para cada limite de alocac¢do visa a dar
flexibilidade para a realizagdao de Investimentos Taticos, que nada mais sdo que posicionamentos de curto
prazo com o propdsito de proteger a carteira ou de aproveitar oportunidades de mercado.

13
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Plano Consolidado

ALOCAGAO DE RECURSOS - LIMITES E ALVOS POR SEGMENTO DE APLICACAO E MANDATO
. LIMITES
SEGMENTO LIMITE LEGAL ALOCACAO OBIJETIVO
INFERIOR SUPERIOR

Renda Fixa 100% 76,22% 50% 100%
Renda Variavel 70% 1,82% 0% 30%
Estruturado 20% 13,82% 0% 20%
Imobiliario 20% 0,78% 0% 5%
Operagoes com participantes 15% 3,28% 0% 15%
Exterior 10% 4,08% 0% 5%

7.1. Rentabilidade auferida

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212 Inciso IlI.

A rentabilidade auferida pelo plano e por cada segmento de aplicagdo nos ultimos 5 (cinco) exercicios, de

forma acumulada e por exercicio, encontra-se registrada na tabela a seguir:

SEGMENTO 2021 2022 2023 2024 2025* ACUMULADO
Plano 0,53% 7,75% 13,54% 5,33% 10,90% 43,67%
Renda Fixa 2,70% 8,14% 12,98% 9,08% 8,55% 48,56%
Renda Variavel -18,44% 0,75% 19,79% -11,96% 24,84% 8,20%
Estruturado N/A N/A N/A 6,91% 10,59% 18,23%
Imobilidrio 9,85% 8,59% -25,88% 6,43% 2,02% -3,99%
Operagdes com Participantes 17,01% 13,53% 13,65% 9,55% 8,42% 79,33%

Exterior N/A N/A N/A N/A N/A N/A

*Rentabilidade auferida até setembro/25.

7.2. Definicao de metas e benchmarks

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212 Incido Il

As metas de rentabilidade por plano e segmento de aplicacdo, bem como os correspondentes indices de
referéncia (benchmarks), sdo estabelecidos nessa se¢do. Destacamos que cada segmento pode, também,
ser composto por mandatos, cada qual com seu benchmark. A composicdo desses mandatos gera
diversificacdo dentro do segmento, ndo havendo, necessariamente, correspondéncia entre os
benchmarks de cada mandato e os benchmarks do segmento.
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Entende-se como benchmark para determinado mandato ou segmento de aplicagdo o indice que melhor

reflete a rentabilidade esperada para o curto prazo, isto é, para horizontes mensais ou anuais, conforme

as caracteristicas do investimento. Esse indice estd sujeito as variagdes momentaneas do mercado.

Por outro lado, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos investimentos realizados

em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que pode apresentar menor volatilidade

e maior aderéncia aos objetivos do plano.

A tabela abaixo apresenta o benchmark e a expectativa de retorno de cada um deles para o exercicio

seguinte, bem como as metas de longo prazo a serem observadas.

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE | RETORNO ESPERADO (2026)
Plano INPC + 4,59% a.a. INPC + 4,59% a.a. 9,34%
Parcela BD INPC +4,59% a.a. INPC + 4,59% a.a. 9,34%
Parcela CD INPC + 4,59% a.a. INPC + 4,59% a.a. 9,34%
Renda Fixa CDI INPC +4,59% a.a. 13,75%
Renda Variavel IBOVESPA + 2% a.a. INPC + 8,09% a.a. 20,08%
Estruturado CDI + 2% a.a. INPC + 6,59% a.a. 16,03%
Imobiliario INPC INPC + 5,59% a.a. 4,54%
Operagdes com Participantes INPC + 4,59% a.a. INPC + 4,59% a.a. 9,34%
Exterior MSCI WORLD (BRL) INPC +5,59% a.a. 20,60%

Metodologia para apuragdo da rentabilidade: 2 - Cotizagdo Adaptada.

8. LIMITES

Legislacdo de referéncia:

Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alinea d.

Na aplicagdo dos recursos, o plano observara os limites consignados nas tabelas abaixo.

8.1. Limite de alocagao por segmento

LIMITES
ART. | INCISO | ALINEA MODALIDADES DE INVESTIMENTO
LEGAL PI
- - Renda Fixa 100% 100%
a Titulos da divida publica mobiliaria federal interna 100%
Cotas de classes de ETF de Renda Fixa composto exclusivamente por —
b , . . [ . 100%
o titulos da divida publica mobiliaria federal interna

a Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigacdo ou coobrigagdo 30%
de institui¢des financeiras bancarias ?
I b Ativos financeiros de renda fixa de emissdo de sociedade por agdes de 80% 30%

capital aberto, incluidas as companhias securitizadoras
c Cotas de classes de ETF de Renda Fixa 80%
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5 LIMITES
ART. | INCISO | ALINEA MODALIDADES DE INVESTIMENTO
LEGAL PI
a Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais 20%
b Obrigacdes de organismos multilaterais emitidas no Pais 20%
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo, com obrigagdo ou
c coobrigagao, de instituicdes financeiras ndo bancarias e de cooperativas 20%
i de crédito, bancaria ou ndo bancarias 0%
Debéntures incentivadas de que trata o art. 22 da Lei n? 12.431, de 24 de °
d junho de 2011 e debéntures de infraestrutura, de que trata a Lei n® 20%
14.801, de 9 de janeiro de 2024
e Cotas de classes de FIDC e cotas de classes de cotas de FIDCs, CCB e CCCB 20%
f CPR, CDCA, CRA e WA 20%
- - Renda Variavel 70% 30%
Segmento Especial de Listagem: Agdes, bonus, recibos, certificados de
i deposito + cotas de classes de ETF de sociedade de capital aberto 70% 30%
admitidas a negociagdao em segmento especial que assegure praticas ’ ?
diferenciadas de governanga
22 " i Segmento nao Especial: A¢Ges, bonus, recibos, certificados de depdsito + 50% 30%
cotas de classes de ETF de sociedade de capital aberto ? ?
" ) Brazm.an ~Depostmry Receipts —BDR e ETF — Internacional, admitido a 10% 10%
negociagdo em bolsa de valores do Brasil
Certificados representativos de ouro fisico no padrdo negociado em bolsa
\Y = . 3% 3%
de mercadorias e de futuros
- - Estruturado 20% 20%
| a FIP (cotas de classes de fundos de investimento em participacdes) 10% 10%
| d Cota§ de cIa.ss_es dg fundos de investimento nas cadeias produtivas 10% 10%
agroindustriais — Fiagro
23 I a COE (Certificados de Operagdes Estruturadas) 10% 10%
" b EAIVJA (cotas de classes de fulr’1dos de investimento classificados como 10% 10%
AcGes — Mercado de Acesso”)
v - Cotas de classes de fundos tipificadas como multimercado 15% 15%
Vv - Créditos de descarbonizagdo — CBIO e Créditos de carbono 3% 3%
- - Imobiliario 20% 5%
FIl (cotas de classes de fundos de investimento imobiliario (Fll) e FICFII
- (cotas de classes de fundos de investimento em cotas de fundos de 5%
investimento imobiliario))
24
Il - CRI (certificados de recebiveis imobiliarios) 20% 5%
I - CCl (cédulas de crédito imobiliario) 5%
- - Estoque imobilidrios -
- - Operagoes com Participantes 15% 15%
25 | i Empréstimos pessoais concedidos com recursos do plano de beneficios 15%
a0s seus participantes e assistidos 15% ?
" i Financiamentos imobiliarios concedidos com recursos do plano de ? 15%
beneficios aos seus participantes e assistidos ?
26 - - Exterior 10% 5%
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Cotas de classes de Fl e cotas de classes em FICFI classificados como

| - . . ” 5%
“Renda Fixa — Divida Externa ?

Cotas de classes de Fl constituidos no Brasil, destinados a aquisigdo de
I cotas de fundos de investimento constituidos no exterior e a investidores 5%
= 0

qualificados, em que seja permitido investir mais de 40% do patrimonio
liqguido em ativos financeiros no exterior

Cotas de classes de Fl constituidos no Brasil, destinados a investidores
Il - qualificados, em que seja permitido investir mais de 40% (quarenta por 10% 5%
cento) do patrimonio liquido em ativos financeiros no exterior

Cotas de classes de fundos de investimento constituidos no Brasil,
V-A i destinados ao publico em geral, em que seja permitido investir mais de 5%
20% do patrimonio liquido em cotas de fundos de investimento
constituido no exterior

Outros ativos financeiros no exterior pertencentes as carteiras dos fundos

\Y - o . ~ . . . 5%
constituidos no Brasil, que ndo estejam previstos nos incisos | a IV-A ’

8.2. Alocacao por emissor

| - Tesouro Nacional 100% 100%
27 Il - Instituigdo financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%
1 - Demais Emissores 10% 10%

8.2.1. Limite restritivo de aloca¢do por emissor (caso de emissor-patrocinador)

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo CMN n2 4.994/22 e suas
atualizagGes posteriores, Art. 19, § 49,

Na aplicagdo dos recursos garantidores dos planos administrados pela Entidade, poderdo ser realizadas
operacles, direta ou indiretamente, em ativos financeiros ligados a patrocinadora, fornecedores, clientes
e demais empresas ligadas ao grupo econ6mico da patrocinadora, desde que observadas as condi¢Ges
especiais previstas no § 42, do art. 27, da Resolucdo CMN n24.994/22, e alteracdes posteriores, referentes
ao limite restritivo de alocagcdo por emissor (caso de emissor-patrocinador).

A Entidade ird observar, no ato de aquisicdo direta de ativos de emissdo de patrocinador do plano, o

montante financeiro que pode ser operado, dentro do limite restritivo de alocagdo por emissor (caso
especial de “emissor-patrocinador”), conforme quadro abaixo:

Patrocinador e demais empresas ligadas ao grupo econdmico da
27 § 40 - . 10% 0,00%
patrocinadora
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8.3. Concentragao por emissor

LIMITES
LEGAL EFPC

ART. INCISO | ALINEA | LIMITES DE CONCENTRAGAO POR EMISSOR

Institui¢do financeira (bancaria, ndo bancdrias e cooperativas de crédito
a ) 25% 25%
autorizada pelo BACEN)

b Classe de FIDC e ou classe de investimento em cotas deFIDC* 25% 25%

c Classe de ETF, negociado em bolsa, referenciado em indices de Renda Fixa 25% 25%

Classe de ETF referenciado em agdes de emissdo de sociedade por agdes
c . 25% 25%
de capital aberto

C Classe de ETF no exterior 25% 25%

Classe de FI classificado no segmento estruturado, ou classe de FICFI
d . 25% 25%
classificado no segmento estruturado*, exceto cotas de classe de FIP?2

e Classe de FII* 25% 25%
Classe de FI constituido no Brasil de que trata do art. 26, incisos Ill, IV-A e
28 f Y 25% 25%
Patrimonio separado constituido nas emissdes de certificado de recebiveis
I - < o 25% 25%
com a adogdo de regime fiduciario3
Do fundo de investimento constituido no exterior de que trata o inciso Il
a 15% 15%
m do art. 26
b Do emissor listado na alinea “d” do inciso Ill do art. 21 15% 15%
1} c De Classe de FIP 15% 15%
- §1° De uma mesma emissdode titulos ou valores mobiliarios de renda fixa. 25% 25%
- §2° De uma subclasse de cotas FIDC. 25% 25%

Quantidade de agdes que representem capital total e capital votante de
- §6¢ 25% 25%

uma mesma companhia aberta

9. VEDACOES

Além das vedacdes dispostas pela Resolu¢do CMN n2 4.994, de 24 de margo de 2022, e atualizagbes
posteriores (), é vedado aos agentes:

a. 0 AETQ;

b. 0 ARGR;

c. os Administradores de Carteira de Valores Mobilidrios na categoria gestor de recursos;
d. os Agentes Custodiantes;

e. o Administrador Fiducidrio;

1 Em relagdo ao limite estabelecido nas alineas “b”, “d”, “e” e “f” do inciso Il, ndo se aplica o limite de 25% nos FIC-FI se as suas aplicagbes
observem os limites do art. 28.

2 N&o se aplica o limite de 25% nas classes de cotas de FIP que invistam pelo menos 90% do PL em cotas de outros FIP, desde que suas aplicagdes
observem os limites do art. 28.

3 Emissdes de certificados de recebiveis com a adog&o de regime fiducidrio, considera-se como emissor cada patrimdnio separado constituido
com a adogdo do referido regime.
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f. os empregados da DIRFIN;
g. os diretores e membros dos colegiados envolvidos com o processo decisdrio de investimentos;

h. qualquer empregado, agente ou terceiro envolvido na prestagdo de servicos relacionados a gestéo de
recursos da CIFRAO.

1. Atuar em beneficio prdprio ou de terceiros, exceto para os agentes listados nas linhas "c", "d" e “e” do
Item 19.3.1;

2. Colocar-se em situagdes de conflito ou de potencial conflito entre seus interesses pessoais,
profissionais, da Patrocinadora e deveres relacionados a gestdo dos recursos da CIFRAO;

3. Votar ou de decidir em relac3o aos investimentos da CIFRAO em qualquer situagdo que possa constituir
conflito de interesse.

Especificamente para a DIREX e empregados lotados na DIRFIN é ainda vedada a realizacdo de operacdes
de carater pessoal, junto as corretoras habilitadas a operar com a CIFRAQ;

Os agentes listados, exceto para os agentes listados nas linhas “c”, “d” e “e”, devem, no exercicio de suas
atividades, obrigatdria e formalmente expor qualquer associagdo direta, indireta, inclusive na hipétese de
consanguinidade até 32 grau, ou envolvimentos que possam resultar qualquer percepc¢do atual ou
potencial de conflito de interesses em relac3o aos investimentos da CIFRAO.

Adicionalmente, é vedada a aplicac3o, via Fundos exclusivo ou Carteira prépria, de recursos da CIFRAO
em empresas do mesmo segmento econémico da Patrocinadora.

10. DERIVATIVOS

Legislacdo de referéncia:
Resolucdo PREVIC n? 23/23, Art. 212, Inciso V.

As operagdes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados, cumulativamente os limites,
restricdes e demais condicdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n2 4.994/2022 e alteragbes posteriores.

A EFPC, através de seus fundos de investimentos, podera fazer uso de derivativos, conforme objetivos
descritos no regulamento de cada fundo investido. Caberd ao gestor, discricionariamente, analisar a
conveniéncia e a oportunidade para realizacdo de operagdes com derivativos, sempre respeitando os
limites legais, quando aplicaveis, e os quesitos a seguir.

O controle de exposicdo, quando se tratar de veiculos em que a abertura de carteira é necessaria para o
enquadramento, serd através do monitoramento dos niveis de margem requerida como garantia de
operacgdes e das despesas com a compra de op¢des, sendo:

e Margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posicdo em ativos aceitos pela camara
ou prestador de servicos de compensacdo e de liquidacdo autorizados a funcionar pelo Banco
Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobilidrios;*

4 Para verificagdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI do caput ndo podem ser considerados os titulos recebidos como lastro em operagbes
compromissadas.
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e Valor total dos prémios de opg¢des pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posi¢do dos ativos
financeiros aceitos pela camara ou prestador de servicos de compensacdo e de liquidagao
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comiss3o de Valores Mobilidrios. >°

Cabe destacar que o controle aqui mencionado ndo se aplica aos fundos que sdo dispensados, por
legislagdo, do controle relacionado a derivativos, incluindo os casos de fundos tipificados como
“Responsabilidade Limitada”.

Além do caso acima, e sem prejuizo da observancia dos mesmos critérios legais, a EFPC podera realizar
operacbes de derivativos diretamente desde que tais operacGes observem, cumulativamente, os
seguintes critérios:

e Observancia dos quesitos legais;

e Andlise prévia de cenarios, riscos e impactos na carteira, considerando-se a posicdo isoladamente
e em conjunto com ativos da carteira.

11. APRECAMENTO DOS ATIVOS FINANCEIROS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n? 23/23, Art. 212, Inciso VI, alinea a.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificacées dos ativos adotados pela EFPC
(para negociacdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na Resolugdo
CNPC n2 43, de agosto de 2021 e em suas alteracdes.

O aprecamento dos ativos, independentemente da modalidade, sera realizado pelo:

e Agente de custddia, ou por terceiro por ele contratado para prestacdo do servico de
controladoria de ativos; ou

e Administrador fiduciario dos fundos de investimento alocados, ou por terceiro para prestacao do
servico de controladoria de ativos para o fundo.

Adicionalmente, o aprecamento estara sujeito aos seguintes pontos:

e Metodologia: conforme manual disponibilizado pelo prestador de servigos contratado
(administrador/custodiante/controladoria de ativos);

e Fontes: poderdo ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados por instituicdes
reconhecidas por sua atuacdo no mercado de capitais brasileiro, como a Associa¢ao Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e a B3. No caso de ativos com baixa
liguidez, autoriza-se o uso de estudos especificos, elaborados por empresas especializados e com
reconhecida capacidade;

5 No computo do limite de que trata o inciso VI do caput, no caso de operagBes estruturadas com opgdes que tenham a mesma quantidade, o
mesmo ativo subjacente e que o prémio represente a perda maxima da operacdo, devera ser considerado o valor dos prémios pagos e recebidos,
observado o disposto no inciso VIl do art. 36 da Resolugdo CMN n2 4.994 e alteragGes posteriores.
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e Modalidade: em geral, os ativos serdo marcados a mercado. No caso especifico de titulos
mantidos até o vencimento, e conforme a legislagdo aplicavel podera ser utilizada a marcagdo na
curva de tais ativos.

E recomenddvel que todas as negocia¢des sejam realizadas através de plataformas eletrdnicas e em bolsas
de valores e mercadorias e futuros, visando a maior transparéncia e maior proximidade do valor real de
mercado.

O monitoramento da marcacdo dos ativos é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por
consultores contratados.

12. AVALIAGAO DOS RISCOS DE INVESTIMENTO

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alinea b.

Durante a vigéncia da presente Politica de Investimentos, os riscos de investimentos serdo avaliados de
acordo com os procedimentos e critérios abaixo descritos, incluidos os riscos de crédito, de mercado, de
liguidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes as operagdes.

12.1.Risco de Mercado

Para fins de gerenciamento do risco mercado, a EFPC emprega as seguintes ferramentas estatisticas:

FERRAMENTAS PROPOSITO
O VaR (B-VaR) estima, com base em um intervalo de confianca e em dados histdricos de
Value-at-Risk (VaR) ou volatilidade dos ativos (e em suas correlagbes) presentes na carteira analisada, qual a
Benchmark Value-at-Risk (B-VaR) perda maxima esperada (ou perda relativa) nas condi¢des atuais de mercado. A

utilizagdo de cada modelo dependera do tipo de mandato e de seus objetivos.

O Stress Test avalia, considerando um cenario em que ha forte depreciagao dos ativos e
Stress Test valores mobiliarios (sendo respeitadas as correlagdes entre os ativos), qual seria a
extensdo das perdas na hipdtese de ocorréncia desse cenario

12.1.1.VaR e B-VaR

Para os segmentos e/ou mandatos, o controle gerencial de risco de mercado serd feito por meio do VaR
e/ou B-VaR, com o objetivo de a Entidade controlar a volatilidade das carteiras do plano. Serdo utilizados
0s seguintes parametros:

* Modelo: Paramétrico.

e Meétodo de Célculo de Volatilidade: EWMA com lambda 0,94.
e Intervalo de Confianga: 95%.

* Horizonte de Investimento: 21 dias uteis.
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Além disso, cabe destacar que essa modelagem serd aplicada a carteira aberta dos fundos e dos
benchmarks, quando for o caso. O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:

ESTRUTURA BENCHMARK var/ LIMITE
B-VaR
Consolidado INPC + 4,59% a.a. B-VaR -
Segmento Renda Fixa INPC + 4,59% a.a. VaR -
Renda Fixa CDI VaR 5%
Segmento Renda Variavel IBOVESPA + 2% a.a. VaR -
Renda Varidvel Ativa IBOVESPA + 2% a.a. B-VaR 10%
Segmento Estruturado - VaR N.H.
Segmento Imobiliario - VaR N.H.
Segmento Exterior - VaR N.H.

Os limites e os objetivos estipulados foram encontrados através da expectativa de retorno definida no
cenario para cada mandato/segmento, ou ainda no spread exigido para que se obtenha um equilibrio
entre o passivo e o ativo. A relagdo entre retorno e risco € uma das premissas inseridas neste modelo de
mensuracao, que ainda conta com a defini¢cao do horizonte de tempo e do intervalo de confianca utilizado.

Para o caso especifico dos investimentos no exterior, cabe destacar que a questdo da exposi¢dao cambial
é essencial para o correto acompanhamento dessa estratégia. Dessa forma, as indicacbes acima devem
ser lidas da seguinte forma:

¢ Aindicacdo “com hedge” identifica investimentos que ndo corram o risco cambial, isto é, uma
situacdo em que a variacdo cambial estd hedgeada para Reais (RS). Nesse caso, o benchmark
correspondente é o benchmark na moeda original do fundo, sem a conversdo em Reais;

¢ Aindicacdo “sem hedge” identifica investimentos que, para além do risco do ativo-base, também
corram o risco cambial, isto €, uma situacdo em que a variagcdo cambial interfere no desempenho
do fundo. Nesse caso, o benchmark correspondente é o benchmark convertido para Reais.

12.1.2. Stress Test

A avaliacdo dos investimentos em analises de stress passa pela definicdo de cendrios que consideram
mudangas bruscas em varidveis importantes para o apregamento dos ativos, como taxas de juros e pregos
de determinados ativos. Embora as proje¢des considerem as varia¢des histéricas dos indicadores, os
cenarios de stress ndo precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras
variacdes adversas.

Sem prejuizo de outras simulagdes de valor futuro com cenadrios diversos, o controle de analise de stress
sera feito com base nos seguintes parametros:

e (Cendrio: B3
e Periodicidade: mensal

60riundo do arquivo CENLIQWEB.txt (cendrios 09999 e 10000).
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O modelo adotado para as analises de stress é realizado por meio do calculo do valor a mercado da
carteira, considerando o cenario atipico de mercado e a estimativa de perda que ele pode gerar.

Apesar de o cendrio de stress poder ser aplicado a cada segmento individualmente, a Entidade
acompanhara os valores referentes a carteira total de investimentos, e complementard as analises de
valor em risco com a andlise de stress.

A Entidade entende que valores de perda de até 7% sejam normais para essa andlise. Embora tal nimero
nao configure limite estrito, novas andlises podem ser feitas quando houver extrapolac¢do desse valor por
mais de uma vez.

12.1.3. Monitoramento e Providéncias

Em razdo de a gestdo dos fundos que serdo monitorados de acordo com os controles e limites aqui
estabelecidos ser terceirizada, é necessario observar que eventuais descumprimentos de limite devem:

1. Ser analisados em relagdao ao contexto de mercado a época do rompimento;
Ser analisados em relagdo a postura do gestor, especialmente no que tange ao fato gerador de
tal rompimento: se posicionamento ativo por parte do gestor ou se situac¢do atipica de mercado;
3. Ser avaliados em contexto mais amplo, considerando-se a carteira total de investimentos, e
potenciais impactos nessa carteira.

Nesse sentido, o tratamento dado a cada eventual rompimento de limite depende das anadlises acima,
assim como as providéncias a serem tomadas, sendo certo que nao existe obrigatoriedade, a priori, de
zeragem e/ou redugdo de exposicdo e nem mesmo de interrupgdo das operagdes.

12.2.Risco de Crédito

O gerenciamento do risco de crédito visa a mitigar o efeito de ndo cumprimento, por determinada
contraparte, de obrigaces relativas a liquidagdao de opera¢des que envolvam a negociagdao de ativos
financeiros, resultando em prejuizo ao plano.

Deste modo, antes de realizar uma aplicacdo em ativos ou de cotas de fundos de investimento
relacionados ao risco de crédito, a EFPC avalia o potencial da empresa/instituicdo emissora do crédito em
honrar as dividas. As analises realizadas se baseiam, simultaneamente, nas seguintes abordagens:

ABORDAGENS PROPOSITO

A andlise qualitativa, realizada no caso de operagdes diretas, é composta por inimeros
Qualitati elementos que possam contribuir com a formagado de opinido acerca da capacidade de
ualitativa . . - . ~
pagamento, incluindo-se: andlise de emissores, documentag&o e prospecto, prazos,

fatores financeiros, garantias etc.

Os modelos quantitativos de classificagao de risco de crédito buscam avaliar a um

e emissor de crédito ou de uma operacgdo especifica, atribuindo uma medida que
uantitativa
representa a expectativa de risco de default, geralmente expressa na forma de uma

classificagdo de risco (rating).
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12.2.1. Abordagem Qualitativa

Com relacdo aos investimentos diretos em ativos com risco de crédito, a avaliagcdo dos investimentos deve

adotar critérios de analise que ndo se limitem a classificacdo de risco (rating) atribuido por agéncia
classificadora, mas que abordem adicionalmente pelo menos os pontos apresentados a seguir:

Analise dos emissores

Nos investimentos em que a contraparte seja o principal pilar para a analise do risco da operacao, é
importante analisar aspectos financeiros (capacidade de pagamento), histdrico de atuac¢do, governanca,
controle acionario, setoriais, impactos politicos (se existir), aspectos legais da emissdo como indices
financeiros (cobertura, alavancagem e outros).

Andlise de prospectos e outras documentagoes

Em uma operagdo estruturada, é necessaria a analise das documentagdes que competem a operacgdo
(prospecto, regulamento e outras), entendendo-se quais as garantias, seus vinculos e/ou lastros,
responsabilidades, estrutura de gerenciamento de fluxo de caixa, custos, volume de emissdo, prazo do
investimento, etc.

Monitoramento de operagoes de crédito

A decisdo de investir em um ativo de crédito traz consigo a necessidade de um acompanhamento continuo
do desempenho das operagOes. Nesse sentido, é necessario acompanhar a classificacdo de risco das
agéncias de rating e os dados da operacdo disponiveis no mercado. A contraparte também deve ser
periodicamente acompanhada.

12.2.2. Abordagem Quantitativa

A avaliagdo quantitativa do risco de crédito sera realizada pela utilizagdo de ratings atribuidos por agéncia
classificadora de risco de crédito atuante no Brasil. A classificacdo representa um grau crescente de risco
de default, sintetizada por uma escala de notas, para as quais a Entidade estabelece um grau minimo para
realizacdo de suas aplicagOes.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de acordo com
suas caracteristicas. Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e Para titulos emitidos por instituicdes financeiras, sera considerado o rating da instituicao;
e Para titulos emitidos por quaisquer outras instituicdes ndo financeiras, sera considerado o rating
da emissao, e nao o rating da companhia emissora

E preciso verificar se a emiss3o ou emissor possui rating por pelo menos uma das agéncias classificadoras
de risco, e se a nota é, de acordo com a escala da agéncia no mercado local, igual ou superior as faixas
classificadas como “Investimento” a seguir:
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Faixa Fitch S&P Moody’s Grau
1 AAA (bra) brAAA AAA.br
AA+ (bra) brAA+ Aal.br
2 AA (bra) brAA Aa2.br
AA- (bra) brAA- Aa3.br Investimento
A+ (bra) brA+ Al.br
3 A (bra) brA A2.br
A- (bra) brA- A3.br
BBB+ (bra) brBBB+ Baal.br
4 BBB (bra) brBBB Baa2.br
BBB- (bra) brBBB- Baa3.br
BB+ (bra) brBB+ Bal.br
5 BB (bra) brBB Ba2.br
BB- (bra) brBB- Ba3.br
B+ (bra) brB+ Bl.br Especulativo
6 B (bra) brB B2.br
B- (bra) brB- B3.br
CCC (bra) brcCC Caa.br
7 CC (bra) brCC Ca.br
C (bra) brC C.br
8 D (bra) brD D.br

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela serao classificados
como Grau de Investimento, observadas as seguintes condigoes:

Caso duas das agéncias classificadoras admitidas classifiquem o mesmo papel ou emissor, sera
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating;

O enquadramento dos titulos ou emissores serd feito com base no rating vigente na data da
verificacdo da aderéncia das aplicagdes a Politica de Investimento.

As agéncias de classificacdo de risco utilizadas na avaliagdo dos ativos de crédito privado domiciliadas no

pais devem estar registradas na Comissao de Valores Mobilidrios (CVM). No caso de agéncias domiciliadas
no exterior, essas devem ser reconhecidas pela CVM.

12.2.3. Exposi¢ao a Crédito Privado

O controle da exposicdo a crédito privado é feito através do percentual de recursos alocados em titulos
privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito deve ser feito em
relacdo aos recursos garantidores, evitando-se exposicdo a ativos ndo elegiveis. Eventuais rebaixamentos
de ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos deverao ser avaliados individualmente,
visando a proteger o interesse dos participantes dos planos de beneficios.
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Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e Aplicacbes em DPGE (Depdsitos a Prazo com Garantia Especial) serdo sempre consideradas como
“Grau de Investimento”, desde que sejam respeitados os limites de cobertura de RS 40 milhdes
do FGC (Fundo Garantidor de Créditos) por instituicao;

e Se ndo houver rating valido atribuido, o ativo sera classificado como Grau Especulativo.

O controle do risco de crédito deve ser feito em relacdo aos recursos garantidores, de acordo com os
seguintes limites:

Categoria de Risco Limite
Grau de Investimento + Grau Especulativo 50%
Grau Especulativo 10%

Cabe destacar que o limite para ativos classificados na categoria “Grau Especulativo” ndo deve ser
entendido como aval para aquisicdo de titulos nessa condicdo por parte dos gestores de carteira e de
fundos exclusivos. A existéncia de tal limite tem, como objetivo, comportar:

e Eventuais rebaixamentos de rating de papéis ja integrantes da carteira de investimentos que
foram adquiridos como “Grau de Investimento”;

e Papéis presentes nas carteiras de fundos condominiais, sobre os quais a Entidade ndo exerce
controle direto;

e Papéis recebidos em decorréncia de processos de recuperacdo judicial de empresas que estavam
presentes na carteira da Entidade.

12.2.4.Controle de Concentragao

Além dos controles ja explicitados, a Entidade atentard para eventuais excessivas concentracées em
determinados emissores e/ou em setores especificos da economia. A razdo pela qual tal atitude é tomada
é o reconhecimento de que, por mais que os controles sejam observados, o mercado de crédito esta
sujeito a idiossincrasias proprias, que podem levar a perdas mesmo em situa¢cdes aparentemente
controladas. Nesse sentido, a Entidade observara os seguintes parametros:

TIPO DE CREDITO CONTROLE INDIVIDUAL CONTROLE SETORIAL
Financeiro 5% 20%
Corporativo 1% 10%

A extrapola¢do de qualquer um dos niveis de controle ndo exige imediata revisdo da alocagdo, mas sim
estudo mais aprofundado da contraparte em questdo ou do setor ao qual ela pertence.
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12.3.Risco de Liquidez

O risco de liquidez envolve a avaliagdo de potenciais perdas financeiras decorrentes da realizacdo de
ativos a precos abaixo daqueles praticados no mercado, efetuados para cumprir obrigacdes de
pagamentos de beneficios aos participantes.

Para fins de mensuracdo e andlise deste risco, serdo utilizados os indicadores com objetivo de
evidenciacdo da capacidade do plano para honrar as obrigacGes com os participantes no curto e médio
prazo (Passivo), considerando ativos de maior e menor liquidez e a posicdo em determinados ativos que
estejam sujeitos a variagGes abruptas de preco por liquidez baixa ou inexistente (Ativo).

12.3.1.indices de Liquidez

A principal ferramenta de gestdo de liquidez em um plano com passivo atuarial é o estudo de ALM, que
considera as obrigacdes do passivo na determinacdo da carteira de investimentos. Além de atualizar o
ALM periodicamente, a Entidade acompanhard os fluxos de recebimento de seus ativos através de
relatérios disponibilizados por seus consultores de investimentos.

Além disso, a Entidade acompanhara, semestralmente, os indicadores seguintes para evidenciacdo da
capacidade de pagamento de suas obrigacdes com os participantes. Tais indicadores foram baseados nos
indices de liquidez desenvolvidos pela PREVIC e publicados no Relatério de Estabilidade da Previdéncia
Complementar, com adaptacdao de metodologia para adequacgao das informagdes disponiveis.

N3o serdo estabelecidos parametros minimos, sem prejuizo de vir a agir quando os niveis dos indices a
seguir apresentados estiverem abaixo de 1.

indice de Liquidez Global (ILG)

O indice de liquidez global (ILG) tem por objetivo mensurar a disponibilidade de ativos liquidos,
independentemente dos respectivos prazos de vencimento ou da volatilidade, para fazer frente as
obrigacdes com participantes projetadas para cinco anos.

Por ativos liquidos entende-se o composto do total de titulos publicos, titulos privados de renda fixa,
operagbGes compromissadas em carteira e fundos de renda fixa e renda variavel sem restricdo para
resgates. O indice compara esse montante de liquidez, frente ao fluxo atuarial liquido (total dos fluxos de
beneficios subtraidos dos fluxos de contribuicGes de ativos e assistidos) estimado para os préximos cinco
anos, descontada da meta definida na ultima avaliagdo atuarial.

Quando superior a um, o indice informa a existéncia de fluxos de ativos com liquidez em montante
superior aos passivos atuariais liquidos, indicando que ndo ha insuficiéncia de ativos para cobrir as
obrigacdes.

Quanto maior o ILG, maior a flexibilidade para a realizacdo de ativos e evitar perdas decorrentes da
necessidade de negociar sob condi¢cdes adversas de mercado, a precos inferiores aos estabelecidos como
meta quando adquiridos.
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indice de Liquidez de Curto Prazo (ILCP)

O indice de liquidez de curto prazo (ILCP) relaciona o valor presente (VP) dos titulos de renda fixa em
carteira (titulos publicos, titulos privados e opera¢ées compromissadas) de prazos de vencimentos curtos
(até cinco anos) com os VP das obrigacGes atuariais liquidas das contribui¢des, no mesmo prazo (até cinco
anos).

Quando superior a um, o indice informa a existéncia de fluxos de renda fixa em montante superior aos
passivos atuariais liquidos, indicando menor necessidade de realizar outros ativos para cobrir as
obrigac6es no periodo de referéncia. Portanto, o ILCP maior tende a reduzir a exposi¢do ao risco de
mercado.

12.3.2. Redug¢ao de Demanda de Mercado (Ativo)

Adicionalmente, a Entidade monitorard a liquidez que pode ser gerada de maneira imediata a partir de
sua carteira de ativos. Esse controle sera feito por meio do controle do percentual da carteira que pode
ser negociado em determinado periodo, adotando como premissa a utilizagdo de 20% do volume médio
negociado nos Ultimos 21 dias Uteis, para cada ativo presente na carteira e/ou fundos exclusivos. No caso
dos demais fundos, sera utilizado o prazo de cotizagao divulgado em regulamento. Nao sera estabelecido
limite inferior para esse controle, haja vista que os controles anteriores ja permitem acompanhar a
liguidez necessaria para o cumprimento das obrigacGes atuariais.

12.4.Risco Operacional

O risco operacional pode ser definido como uma medida da incerteza dos retornos dos investimentos da
Entidade caso os seus sistemas, praticas e medidas de controle ndo sejam capazes de evitar falhas
humanas, danos a infraestrutura de suporte, utilizacdo indevida de modelos matematicos, ou produtos,
ou altera¢des no ambiente de negdcio.

A CIFRAO monitora e avalia periodicamente os riscos operacionais existentes no processo de
investimentos, assim como os controles para mitigar esses riscos.

12.5.Risco Legal

Orrisco legal deriva do potencial questionamento juridico na execu¢do dos contratos. Para mitigacdo desse
risco a CIFRAO utiliza-se de pareceres juridicos especializados para assuntos de carater especifico aos
investimentos realizados.

12.6.Risco Sistémico

Refere-se a possibilidade de que a insolvéncia de uma ou mais instituicGes provoque a insolvéncia do
sistema financeiro como um todo, o que podera afetar negativamente a rentabilidade dos investimentos
da CIFRAO. Procura-se minimizar esse risco mediante constante monitoramento do mercado, adotando-
se imediatamente as medidas necessarias caso se pronuncie a incidéncia do citado risco.
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12.7.Risco relacionado a sustentabilidade

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VI.

A CIFRAO deve zelar pelos principios de respeito ao meio ambiente, responsabilidade social e as préaticas
de boa governanca (ASG).

Nas andlises de novos investimentos para as diversas carteiras, a CIFRAO considera, por meio da aplicagdo
de formulario de due dilligence, o compromisso dos Administradores de Carteira de Valores Mobiliarios,
nas categorias administrador fiduciario e gestor de recursos, o atendimento a quest&es ASG.

A CIFRAO estd comprometida com o aprofundamento da compreensdo, inclusdo e quantificagdo das
variaveis ASG nas decisdes de investimento em todas as carteiras de investimentos da Fundacao.

13. CONTROLES INTERNOS

Com o objetivo de manter-se em permanente atendimento aos limites e requisitos previstos na Resolucdo
CMN n2 4,994/22, e alteracbes posteriores, serdo aplicados os seguintes controles internos:

13.1. Controles internos aplicados na gestao de riscos

Risco Monitoramento Controles adotados

- Controles pelos gestores exclusivos;
. - Modelos de VaR e/ou B-VaR,; - Relatérios de Risco;

Risco de Mercado . o
- Teste de Stress. - Monitoramento dos deslocamentos e limites

estabelecidos.

- Controles pelos gestores exclusivos;

- Limitagdo por contraparte; . .
. L ] L - Relatérios de Risco;
Risco de Crédito - Diversificagdo; . L. .

. - Monitoramento dos limites estabelecidos e
- Acompanhamento de ratings.

alteragdes de rating.

- Monitoramento dos prazos de resgaste e caréncia
de fundos abertos;

- Monitoramento da demanda de mercado através
de relatérios de risco e Relatério de Compliance;
Risco de Liquidez - Liquidez dos ativos de mercado. - Apds concluido o estudo de ALM a EFPC extrai do
referido estudo uma tabulagdo com a liquidez a ser
requerida de forma a acompanhar a necessidade de
desembolso de caixa para fins de pagamentos de
beneficios.

. . - Implementagdo e mapeamento de processos e
Risco Operacional

. - Controles Inadequados; rotinas de trabalho;
(especifico para ) " L .
. . - Falhas de Gerenciamentos; - Adogdo de praticas de governanga corporativa;
atividades internas da o R o

Entidade) - Erros Humanos. - Certificagdo dos profissionais que participam do

ntidade

processo de tomada de decisdo dos investimentos.
. " . N " - Enquadramento Legal;
- Violagdo da Legislagdo e Politica; . .

. . N - Enquadramento da Politica de Investimentos;

Risco Legal - Violagdo de Regulamentos;

- Monitoramento dos limites gerais no Relatério de
- Faltas em contratos.

Compliance;
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Risco Monitoramento Controles adotados

- Avaliagao técnica e criteriosa de contratos com
gestores e prestadores de servigo.

- Priorizar os investimentos em titulos soberanos
em titulos que disponham de garantias;

Risco Sistémico - Possiveis perdas causadas por problemas
- Considerar aspectos de diversificagdo de setores e

generalizados no mercado.
emissores.

13.2. Controles internos aplicados em eventos de desenquadramento

Apesar de todos os esforgos para que nao haja nenhum tipo de desenquadramento, esse tipo de situacao
ndo pode ser totalmente descartado. No caso de ocorréncia de desenquadramento, os seguintes
procedimentos minimos devem ser observados:

e O desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar procedimento de
revisdo de processos, e adequacao formal dos mesmos;

e O desenquadramento gerado por descumprimento da legislagdo, no que concerne aos recursos
investidos, deve gerar san¢Oes ao gestor de recursos, que podem ir desde sua adverténcia formal
até o resgate da totalidade dos recursos investidos;

7

e O desenquadramento gerado de natureza passiva ndo é considerado como infringéncia a
legislacdo vigente, sendo que o reenquadramento devera ser realizado conforme os ditames
legais;

O desenquadramento ocasionado por investimentos realizados antes da entrada em vigor da Resolucado
CMN n2 4.994/22, e alteracBes posteriores, podem ser mantidos até a sua data de vencimento ou de sua
alienacao.

14. CONTROLE DO PROCESSO DE APROVAGAO E DIVULGACAO

Legislacdo de referéncia:

Resolugdo CMN n2 4.994/22, (alterada pela Resolugdo CMN n2
5.202/25), Art. 19,8 1; e

Resolucdo PREVIC n2 23/23, Art. 364, § 29,

CONTROLE SOBRE O PROCESSO DE APROVAGAO E DIVULGAGAO

Aprovacdo Diretoria Executiva (432 Reunido de 2025) 10/12/2025
Aprovacdo Conselho Deliberativo (102 Reunido Ordinaria de 2025) 17/12/2025
Encaminhamento a PREVIC Até 01/03/2026
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Assinaturas

@ EDUARDO ALVES COELHO
Assinou em 07 jan 2026 as 12:06:26

Wagner Barreto dos Santos
CPF: 080.578.957-05
Assinou em 07 jan 2026 as 12:07:56

Log

07 jan 2026, 12:05:14 Operador com email eduardo.coelho@cifrao.com.br na Conta 62c4bb4d-d942-44da-9c9c-
8e88e36d497b criou este documento nimero 096b304b-ea9c-4016-b919-11c355d4807f. Data
limite para assinatura do documento: 06 de fevereiro de 2026 (12:05). Finalizagdo automatica
apos a Ultima assinatura: habilitada. Idioma: Portugués brasileiro.

07 jan 2026, 12:06:25 Operador com email eduardo.coelho@cifrao.com.br na Conta 62c4bb4d-d942-44da-9c9c-
8e88e36d497b adicionou a Lista de Assinatura:
eduardo.coelho@cifrao.com.br para assinar, via E-mail.

Pontos de autentica¢do: Token via E-mail; Nome Completo; endereco de IP. Dados informados
pelo Operador para valida¢do do signatario: nome completo EDUARDO ALVES COELHO.

07 jan 2026, 12:06:25 Operador com email eduardo.coelho@cifrao.com.br na Conta 62c4bb4d-d942-44da-9c9c-
8e88e36d497b adicionou a Lista de Assinatura:
wagner.barreto@cifrao.com.br para assinar, via E-mail.

Pontos de autenticagdo: Token via E-mail; Nome Completo; CPF; endereco de IP. Dados
informados pelo Operador para validacdo do signatario: nome completo Wagner Barreto dos
Santos e CPF 080.578.957-05.

07 jan 2026, 12:06:26 EDUARDO ALVES COELHO assinou. Pontos de autenticacao: Token via E-mail
eduardo.coelho@cifrao.com.br. IP: 179.119.120.140. Componente de assinatura versdo 1.1365.0
disponibilizado em https://app.clicksign.com.

07 jan 2026, 12:07:56 Wagner Barreto dos Santos assinou. Pontos de autenticacdo: Token via E-mail
wagner.barreto@cifrao.com.br. CPF informado: 080.578.957-05. IP: 189.43.10.162. Localizagdo
compartilhada pelo dispositivo eletrdnico: latitude -22.88912688158097 e longitude
-43.74257310619127. URL para abrir a localizacdo no mapa: https://app.clicksign.com/location.
Componente de assinatura versao 1.1366.0 disponibilizado em https://app.clicksign.com.
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07 jan 2026, 12:07:57 Processo de assinatura finalizado automaticamente. Motivo: finalizacdo automatica apés a
ultima assinatura habilitada. Processo de assinatura concluido para o documento nimero
096b304b-ea9c¢-4016-b919-11c355d4807f.
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