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Cadigo Revisao Data Emissado
PPG.NAMAN.4.1 NOV/24 01/11/2024 ISABEL LEME
Titulo:

Politica de Gestdo de Risco de Liquidez

1 - OBJETIVO

Esta Politica de Gestdo de Risco de Liquidez (“Politica”) estabelece as diretrizes e
responsabilidades para o gerenciamento dos riscos de liquidez dos ativos integrantes das
carteiras sob gestdo da Naman Capital Ltda. ("Naman”). A Politica, bem como suas métricas,
estrutura e ferramentas, foram definidas e validadas pelo Comité de Compliance e Risco e pelo
Comité de Investimentos que, conforme regimentos internos, possuem poder deliberativo.

Cabe ressalvar que, embora o gerenciamento de riscos realizado pela Naman seja bastante
adequado, este nao constitui garantia e, portanto, nao elimina a possibilidade de perda para os
veiculos de investimento e para o investidor, conforme disposto nos documentos pertinentes aos
veiculos de investimentos geridos pela Naman.

2 - ABRANGENCIA

Aplicdvel a todos os Colaboradores da Naman que estejam envolvidos no processo de
gerenciamento dos riscos de liquidez dos ativos integrantes das carteiras sob gestao.

Tendo em vista que a Naman faz gestao apenas de fundos exclusivos de clientes restritos, nao
esta sujeita as regras e procedimentos de risco de liquidez emitidas pela Associagdo Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais ("TANBIMA") para os fundos de investimento
financeiro, conforme definidos nos termos da Resolugao CVM 175.

3 - DOCUMENTOS DE REFERENCIA

a) Diretrizes do Cédigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas — Fundos de Investimento

b) Instrucao CVM n© 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada

c) Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“"Resolucdo CVM
175")

d) Resolucdo CVM N© 21, de 25 de fevereiro de 2021, conforme alterada (“"Resolucdo CVM
21")

e) Regimento Interno do Comité de Investimentos

4 - DEFINIGOES E ABREVIATURAS

“Colaboradores”: todos aqueles que possuam cargo, fungdo, posicdo e/ou relagcdo, societaria,
empregaticia, de estagio, comercial, profissional, contratual ou de confiancga,
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independentemente da natureza destas atividades, sejam elas direta, indireta e/ou
secundariamente relacionadas com quaisquer atividades fim ou meio, na Naman.

“Risco de Liquidez”: é definido como sendo a possibilidade de uma instituicdo (tal como uma
carteira de investimentos) nao ser capaz de honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e
inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculacao de garantias, sem afetar
suas operacOes diarias e sem incorrer em perdas significativas, bem como ndo conseguir
negociar a preco de mercado uma posicao, devido ao seu tratamento elevado em relagao ao
volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade no mercado.

5 - PRINCIPAIS RISCOS

Os fundos geridos pela Naman podem estar sujeitos a diversos riscos nos termos de seus
respectivos documentos, bem como aos riscos a seguir destacados, conforme previsto na
Resolugcao CVM 21:

a) Risco de Mercado: consiste na possivel variagdo no valor dos ativos financeiros da
carteira dos fundos de investimento. O valor destes ativos financeiros pode aumentar
ou diminuir, de acordo com as flutuacoes de precgos e cotagdes de mercado, as taxas
de juros e os resultados das empresas emissoras. Em caso de queda do valor dos
ativos financeiros que comp&em a carteira dos fundos de investimento, o patrimoénio
liguido dos fundos de investimento pode ser afetado. A queda dos pregos dos ativos
financeiros integrantes da carteira dos fundos de investimento pode ser temporaria,
ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estendam por periodos longos e/ou
indeterminados. Em determinados momentos de mercado, a volatilidade dos pregos
dos ativos financeiros e dos derivativos pode ser elevada, podendo acarretar
oscilagOes bruscas no resultado dos fundos de investimento.

b) Risco de Liquidez: sem prejuizo da definicdo e melhor detalhamento constantes
desta Politica, consiste na possibilidade de os fundos de investimento ndo possuirem
recursos financeiros suficientes em uma data para honrar seus compromissos ou,
ainda, os ativos financeiros dos fundos de investimento sofrerem diminuicdo de
possibilidade de negociagao por condigbes de mercado.

c) Risco de Concentracao: apresenta-se em razdo do eventual risco de perdas em
decorréncia da pouca diversificacdo dos investimentos realizados pelos fundos de
investimentos e da alta concentracao em ativos financeiros emitidos por um ou por
poucos emissores, modalidades de ativos ou eventualmente setores da economia.

d) Risco de Crédito e Risco de Contraparte: consistem na incapacidade dos
emissores de titulos publicos e/ou privados de divida de honrar os compromissos de
pagamento de juros e principal de seus passivos. Referidos riscos também decorrem
da possibilidade de alteragcbes das condicOes financeiras dos emissores e/ou
contrapartes, ou de sua percepcdao pelo mercado, que podem comprometer a
capacidade de pagamento, trazendo, assim, impactos em termos de preco e liquidez,
entre outros fatores.

e) Risco Operacional: apresenta-se na falta de consisténcia e adequacdo dos sistemas
de informacdo, processamento e operagdes ou de falhas nos controles internos. Sao
riscos advindos da ocorréncia de fragilidades nos processos, podendo resultar em
perdas inesperadas.

6 — DESCRICAO DO PROCESSO
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O Risco de Liquidez pode ser subdividido em:

a) Risco de Liquidez de Fluxo de Caixa: a possibilidade da ocorréncia de
descasamento entre os pagamentos e os recebimentos que afetam a capacidade de
pagamento da instituicdo, levando-se em consideragao as diferentes moedas e prazos
de liquidacao de seus direitos e obrigacgdes; e

b) Risco de Liquidez de Mercado: ocasionado pela perda na liquidacdo de uma posicao
de participacdo relativamente significativa no mercado, numa estratégia de liquidagao
acordada, nas caracteristicas da operacdao ou na perda de valor dos ativos que
compdem a liquidez.

Esta Politica estabelece diretrizes e responsabilidades para o gerenciamento dos riscos de
liguidez com a manutencdo de sistemas (tanto externo quanto interno) para medir e controlar o
perfil de liquidez dos ativos integrantes dos fundos, clubes de investimentos e carteiras
administradas sob gestdo versus os prazos previstos de pagamento de resgates aos respectivos
cotistas e demais obrigacdes das carteiras, bem como promover acdes que mantenham a
exposicdo dos riscos de liquidez em patamares compativeis e de acordo com os respectivos
regulamentos dos fundos, clubes de investimento e carteiras administradas, da legislacao
aplicavel e das diretrizes do Cédigo ANBIMA de Regulagcdo e Melhores Praticas - Fundos de
Investimento.

Sdo usados sistemas externos e internos para o gerenciamento dos riscos, tais como:
Bloomberg, Broadcast e planilhas proprietarias que consolidam as informacgdes extraidas do
sistema de riscos Mitra contratado do fornecedor externo Luz Engenharia.

Dessa forma, as politicas e etapas do processo sdo:
a) Critérios para afericdo da liquidez dos ativos

A medida utilizada para mensurar o risco de liquidez dos ativos integrantes das carteiras sera o
numero de dias Uteis necessarios para liquidar certa posicdo e, assim sendo, os investimentos
serdo realizados em ativos que possuam liquidez adequada as caracteristicas de cada fundo,
clube de investimento e carteira administrada além de seguir os critérios e definicbes
estabelecidos na politica de investimentos de seus respectivos regulamentos.

Tais limites para essa métrica se encontram no Anexo I a esta Politica.

As metodologias da Naman para auferir a data de liquidez ou dias Uteis necessarios para cada
classe de ativos consistem em:

Renda Variavel

e AcoOes, BDRs, fundos de indices (ETFs), futuros de indices - A definicdo de liquidez
de uma acdo e equivalentes mencionados esta relacionada ao tempo necessario para a
venda de sua posicdo, considerando seu volume histérico negociado e a venda em
montante no dia que possa afetar demasiadamente o preco de negociacdo provocando
perdas. Para estes ativos, a liquidez determinada sera 15% do volume médio negociado
com historico do més anterior a data de monitoramento.

e Opcoes de Agoes - Para estes ativos, serdo consideradas posicées liquidas no dia dos
respectivos vencimentos, uma vez que ou fazem parte de uma estratégia de direito de
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compra/venda que se pressupfe carregado a vencimento ou uma estratégia de obrigagao
de compra/venda lastreada por um ativo equivalente e que seria entregue caso exercido
antecipadamente.

Renda Fixa

Titulos publicos federais e de crédito privado - Os critérios de liquidez dos titulos
estdo relacionados a 2 fatores principais: (i) a existéncia de clausula ou acordo de liquidez
diretamente com o emissor que estabeleca a recompra do titulo a determinado tempo
antes do vencimento, seja didaria ou apds determinado prazo inicial, e, quando nao
aplicavel esta clausula, (ii) a expectativa de liquidez do titulo em mercado secundario,
que consiste no produto do prazo de dias Uteis até o vencimento ponderado pelo fator de
liguidez (FLIQ1) por tipo de titulo de crédito estabelecido nas diretrizes de gerenciamento
de risco de liquidez da ANBIMA. Dessa forma, para estes ativos serdo consideradas
posicoes liquidas aquelas que:

o Titulos publicos federais - forem consideradas posi¢cdes liquidas no dia Uutil
seguinte;

o Titulos de crédito privado com clausula de liquidez (item “i” acima) - forem
consideradas posicdes liquidas no dia atil seguinte;

o Demais titulos de crédito privado sem clausula de liquidez (item “ii” acima) - forem
consideradas posicdes liquidas no resultado da aplicagdo do produto da
guantidade de dias Uteis até o vencimento ponderado pelo percentual da tabela
de fatores de liquidez (FLIQ1) publico pela ANBIMA.

Futuros de taxa de juros e de cambio - Para estes ativos, serdo consideradas posigoes
liguidas aquelas que ndo ultrapassarem determinado percentual definido pelo Comité de
Compliance e Risco e do volume médio didrio negociado do futuro no més anterior ao da
analise.

SWAPS de renda fixa e demais derivativos - Para estes ativos, serao consideradas
as posicoes liquidas no dia dos respectivos vencimentos, uma vez que ou fazem parte de
uma estratégia de direito de compra/venda que se pressupde carregado a vencimento ou
de uma estratégia de obrigacdo de compra/venda lastreada por um ativo equivalente e
que seria entregue caso exercido antecipadamente.

Fundos de Investimento

Fundos de renda fixa, fundos de acgdes, fundos multimercado etc. nao
negociados em mercado secundario - As cotas dos fundos de investimento que nao
sdo negociados em mercado secundario sdo tratados como “ativos” considerados liquidos
no dia de liquidagdo definido em respectivo regulamento.

Fundos de fundos de investimentos (FOFs) sob gestiao de outras assets
managers e destinados exclusivamente ou restritos a veiculos sob gestdo da
Naman - As cotas dos fundos de investimento sob gestdo de outras assets managers
destinados exclusivamente ou restritos a fundos, clubes de investimento e carteiras
administradas sob gestdo da Naman, que ndo sdo negociados em mercado secundario e
possuem um dia de liquidagao definido em respectivo regulamento, terao data de liquidez
definida para 21 dias Uteis da data base do portfdlio para fins da analise de gerenciamento
de liquidez pela natureza da classe dos fundos multimercado que compdem a carteira do
FOF.

Fundos imobiliarios etc. negociados em mercado secundario de bolsas de
valores - As cotas dos fundos de investimento que sdo negociados em mercado
secundario de bolsas de valores sdo consideradas liquidas quando ndo ultrapassarem
determinado percentual definido pelo Comité de Compliance e Risco do volume médio
diario negociado da agdo no més anterior ao da analise.
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e Fundos de investimentos em participacées (FIP) etc. - As cotas dos fundos de
investimento que ndo sdo negociados em mercado secundario e ndo possuem um dia de
liquidagdo definido em respectivo regulamento pela natureza de iliquidez dos ativos que
compdem a carteira terdo data de liquidez de 756 dias Uteis da data base do portfdlio
para fins de analise de gerenciamento de liquidez.

Ativos utilizados como margem, ajustes e garantias

e Aco0es, titulos publicos federais etc. sobre opcoes e futuros liquidos - Os ativos
depositados como garantia ou margem, que possuem liquidez apurada na metodologia
anteriormente mencionada, terdo acrescida a data de liquidez em 21 dias Uteis da data
base do portfélio para fins de liquidez, o qual se adota ser o tempo suficiente para
desmontagem de eventual estratégia ou operagdo estruturada com opgoes/futuros
liquidos.

e Titulos de crédito privado, titulos publicos federais e agdes dados como
garantias de SWAP ou operagoes estruturadas consideradas iliquidas - Os ativos
depositados como garantia ou margem serdao definidos em sistema como “Sem Liquidez”
ou marcados como blogueados e, dessa forma, serdo considerados iliquidos até a data
de vencimento da operacdo de SWAP vinculada ou estratégia de operagGes estruturadas.

Provisoes e dinheiro de carteiras
e As provisdes, dinheiro (caixa) e demais itens que nao sao ativos financeiros dos fundos,
clubes de investimento e carteiras administradas sdo considerados liquidos no ultimo dia
util do mesmo més da data base do portfdélio ou no ultimo dia Gtil do més subsequente
guando a data base do portfdlio for o Ultimo dia Gtil de um més.

b) Critérios para determinacao do perfil de passivo dos fundos, clubes de investimento
e carteiras administradas

A Naman possui como publico-alvo um grupo reservado e restrito de clientes/cotistas,
considerados investidores profissionais nos termos da regulamentagao vigente, que possuem
entre si vinculo familiar, societario ou pertengam ao mesmo grupo econémico. Eventualmente,
a Naman pode vir a aceitar outros clientes/cotistas, desde que estes tenham sido apresentados
e possuam relacGes proximas aos atuais clientes/cotistas.

Dessa forma, o publico-alvo e atuais clientes/cotistas tém a Naman como seu maior e principal
gestor do patrimonio financeiro, o que possibilita uma compreensao precisa e identificavel com
antecedéncia do fluxo de caixa e da necessidade de liquidez de cada um deles. A Naman auxilia,
ainda, no planejamento e determinagdo dos objetivos individuais de curto, médio e longo prazo
relativos a construcao e manutengdo dos respectivos patrimoénios financeiros. A Naman é uma
empresa de gestao de recursos com perfil conhecido no mercado como um “Single Family Office”.

Consequentemente, os fundos, clubes de investimento e carteiras administradas sob gestdo da
Naman possuem uma estrutura e natureza de passivo proxima aos fundos exclusivos (fundos
de Unico investidor), nos quais a gestdo de ativos e passivos é totalmente direcionada aos
objetivos individuais conhecidos e que, portanto, dispensaria o controle de liquidez para estas
estruturas.

Uso Restrito Naman Capital Ltda. 7/23



vz NAMAN CAPITAL LTDA. Revisso 2024

Nesse sentido, o grau de dispersao da propriedade das cotas é considerado baixissimo, de
tal forma que os passivos dos fundos e clubes de investimento sao extremamente concentrados
em pouquissimos cotistas (menos de 50 cotistas).

A metodologia para o critério do perfil de liquidez do passivo da politica de gestdo de liquidez
dos fundos, clubes de investimento e carteiras administradas ndo estd baseada na estatistica
de histoérico de resgates, para a qual ndo pode ser aplicada de forma eficaz em virtude dos
resultados obtidos como valores de resgates esperados ndao serem considerados consistentes e
verificaveis. Além disso, como ja mencionado por se tratar como um “Single Family Office” os
resgates realizados sdo com maior planejamento e de maior conhecimento dos envolvidos no
cotidiano dessas operagoes.

A cada semestre haverd uma reunido com os principais clientes/cotistas para efetuar o
planejamento e estimativas de liquidez, alinhando assim a liquidez dos ativos e formalizando a
aderéncia de liquidez.

c) Critérios de cenarios para a realizacdo de testes de estresse periodicos

Para mensurar o risco de liquidez dos ativos integrantes das carteiras em cenario de estresse, é
aplicado um percentual de acréscimo definido pelo Comité de Compliance e Risco sobre a
metodologia com uma simulacdo, diminuindo a liquidez do ativo e consequentemente
aumentando o nimero de dias Uteis necessarios para liquidar certa posicdo para cada classe de
ativo mencionada anteriormente no item “a”.

d) Processos de gerenciamento dos riscos de liquidez:

Com base na metodologia definida, o processo de gerenciamento de liquidez possui as seguintes
etapas.

A area de Compliance e Controle e Risco é responsavel pelo monitoramento e producdo dos
relatorios relacionados ao gerenciamento do risco de liquidez. A verificagdo do enquadramento
dos portfélios em relagdo aos limites aprovados nesta politica tera periodicidade semanal, em
regra geral toda quarta-feira ou dia util seguinte, com data-base da carteira do Gltimo dia util
da semana anterior. Os relatorios serdo entregues a equipe de gestdo, ao Diretor Técnico e a
Diretora de Compliance e Risco da Naman.

O desenquadramento dos limites de risco pode ocorrer de forma ativa, quando o gestor adquire
um ativo financeiro que torna a estrutura liquidez nos vértices definidos do portfélio menor que
o limite definido, ou passiva, quando um fato externo (como um resgate, variacdo nos valores
de mercados dos ativos, alteragGes na cotizagao de fundos etc. do portfdlio) provoca a reducdo
da posicao liquida em relagdo ao limite em cada vértice. Em ambos os casos, a area de
Compliance e Risco deve solicitar a manifestacdo formal do gestor quanto as agdes que serdo
adotadas para o reenquadramento da carteira.

O relatorio de enquadramento semanal indicara se os limites estabelecidos nesta politica estdo
ou ndo excedidos com base na seguinte régua de sinalizagao, onde:

e Indicacdo Verde: a posicdo estda enquadrada nos limites estabelecidos;

e Indicacdo Amarela: a posicdo estd consumindo mais do que 90% do limite
estabelecido, consistindo num alerta para o gestor se manifestar acerca de qual agao
pretende adotar antes que o limite seja excedido e;

e Indicacao Vermelha: a posicdo excedeu o limite estabelecido e o gestor deve
manifestar qual sera a agdo adotada para o reenquadramento da carteira.
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Ocorrendo um eventual desenquadramento, a area de Compliance e Risco emitira um relatorio
especifico informando os membros do Comité de Compliance e Risco sobre o desenquadramento
e o procedimento de reenquadramento da carteira que sera adotado pelo gestor.

e) Cenarios de estresse, fechamento de mercados ou situagboes de eventual
desenquadramento

Os gestores buscam gerenciar continuamente a liquidez dos portfélios em manter parte
importante de ativos de liquidagdo imediata ou de facil negociagdo no curto prazo alinhados com
a necessidade de recursos dos clientes/cotistas e das obrigagGes contraidas pelos veiculos,
reduzindo a possibilidade de ocorrer dificuldade de honrar seus compromissos e resgates.
Entretanto, situagdes limites (cenarios de estresse) podem ocorrer e levar a liquidacdo dos ativos
a precos depreciados para fazer frente as obrigagoes, influenciando negativamente o patrimdnio
liquido dos fundos ou clubes de investimento. Alternativas extremas podem levar ao fechamento
do fundo ou clube para resgate ou ocasionar o resgate através da entrega de ativos aos cotistas.

O sistema dedicado a analise de liquidez dos ativos com base na metodologia apresentada realiza
testes de estresse semanais (juntamente com a analise principal) com cenarios que levem em
consideracgao a liquidez dos ativos e a cotizacao dos fundos e clubes de investimento.

De maneira similar, o relatorio de enquadramento semanal indicara se os limites estabelecidos
nesta politica estdo ou ndo excedidos em relagcdo ao cenario de estresse da liquidez dos ativos
dos respectivos portfdlios, sendo que, se a posicao exceder o limite estabelecido, o gestor deve
manifestar qual sera a agdo adotada para o reenquadramento da carteira.

Ocorrendo um eventual desenquadramento, a area de Compliance e Risco emitira um relatorio
especifico informando aos membros do Comité de Compliance e Risco sobre o
desenquadramento e o procedimento de reenquadramento da carteira que sera adotado pelo
gestor.

7 - ADERENCIA DO MODELO DE CALCULO DE RISCO (BACKTESTING)

O backtesting é uma ferramenta para verificar a aderéncia entre a liquidez prevista pelo modelo
de risco e a liquidez real observada. Este procedimento é o confronto entre a estimativa realizada
pelo modelo de risco e os resultados para verificar a aderéncia com a realidade.

Com o decorrer do tempo, os modelos devem ser revistos para ndo terem falsas hipodteses,
parametros inadequados ou imprecisdes na modelagem. Este procedimento também deve
fornecer ideias para melhorias no processo.

O procedimento deve ser realizado com a comparagao entre os valores previstos de liquidez em
uma data especifica e os valores reais de mercado de uma data posterior com as mesmas
descricdes informadas nessa politica.

O backtesting sera realizado anualmente com a base de dados semanais conforme a data de
emissdo do controle de risco de liquidez.

Apos a aplicacdo do backtesting, os resultados devem ser apresentados no Comité de
Compliance e Risco para a avaliagdo de manutengdo ou necessidade de alteragdo dos parametros
ou modelos.

8 — CONFORMIDADE
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O responsavel pela elaboracdo, atualizacdo e controle desta Politica é a Diretora de Compliance
e Risco da Naman. O analista da area de riscos auxilia no controle e comunicacdo dos dados
auferidos pela aplicabilidade da Politica aos seus usuarios (gestores e participantes do Comité
de Compliance e Risco e Investimentos). Caso haja algum desenquadramento, o gestor
responsavel pelo desenquadramento serd comunicado e recebera um prazo para
reenquadramento. Os relatdérios de acompanhamento serdo emitidos semanalmente (exceto em
semanas de feriados) e testados anualmente.

8 — GUARDA DOS RELATORIOS DE GERENCIAMENTO DE RISCO

Os relatérios e/ou documentos e informagdes que evidenciem as decisGes relacionadas a
presente Politica, em especial os documentos que ddao suporte a uma eventual intervencao da
area de riscos no reenquadramento da posicdo dos veiculos de investimentos sob gestdo da
Naman, serdo arquivados por um periodo minimo de 5 (cinco) anos.

9 - REVISAO DA POLITICA

Esta Politica, incluindo seu Anexo, devera ser revisada anualmente. Ndo obstante, sua revisdo
poderd se dar sempre que necessario e sua alteragdo acontecerd caso seja constatada
necessidade de atualizacdo do seu contelddo. Podera, ainda, ser alterada a qualquer tempo em
razao de circunstancias que demandem tal providéncia, sendo mantida devidamente atualizada
no website da Naman, nos termos da regulamentacgdo vigente.

X X Xk
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ANEXO I

a) Limites Definidos em Comité. Por se tratar de um “Single Family Office” os perfis dos clientes
sdo iguais e de conhecimento com maior proximidade, assim, a liquidez do passivo é
considerada como global conforme a tabela abaixo:

. . Liquidez Global
Vértices - .
do Passivo

1 0,1%

2 0,2%

3 0,5%

4 1,0%

5 5,0%
21 10,0%
42 15,0%
63 20,0%
126 25,0%
252 30,0%
504 50,0%
756 80,0%
1.008 85,0%
1.260 90,0%
1.764 95,0%
2.520 100,0%

b) Valores utilizados em simulagdo de Stress com reducao de liquidez do Ativo:

Percentual de Stress em RF (Flig1) 20%
Percentual de Strees em RV (Volume Diario) 20%
Percentaul de Strees em Fundos (Cota) 20%
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Cadigo Revisao Data Emissdo
PPG.NAMAN.4.2 NOV/24 01/11/2024 ISABEL LEME
Titulo:

Politica de Gestdo de Risco de Crédito, de Contraparte e de Concentragao

1 - OBJETIVO

Esta Politica de Gestdo de Risco de Crédito, de Contraparte e de Concentragdo (”Politica”)
estabelece as diretrizes e responsabilidades para a gestdo de risco de crédito dos portfélios sob
gestdo da Naman Capital Ltda. ("Naman”), que inclui o processo de concessdo de crédito e o
estabelecimento de limites para emissores instituicdes financeiras, contrapartes, titulos de
crédito de instituicbes nao financeiras e cotas de fundos de investimento estruturados para uma
carteira de créditos especifica (FIDCs, FIPs, etc.).

A referida politica, bem como suas métricas, estrutura e ferramentas foram definidas e validadas
no Comité de Compliance e Risco e no Comité de Investimentos que, conforme regimentos
internos, possuem poder deliberativo.

O responsavel pela elaboracdo, atualizagdo e controle da politica de gestdo de risco de crédito é
a Diretora de Compliance e Risco da Naman. O analista da drea de Compliance e Risco auxilia
no controle e comunicacao dos dados auferidos pela aplicabilidade da politica aos usuarios da
mesma (gestores e participantes do Comité de Compliance e Risco e Investimentos). Caso haja
algum desenquadramento, o gestor responsavel pelo desenquadramento serd comunicado e
recebera um prazo para reenquadramento da mesma. Os relatérios de acompanhamento serdo
emitidos semanalmente (exceto em semanas de feriados) e testados anualmente.

2 - ABRANGENCIA

Aplicavel @ Naman no processo de monitoramento dos riscos de crédito das posigdoes dos
portfélios sob sua gestdo.

3 - DOCUMENTOS DE REFERENCIA

e PPG.NAMAN.14- Politica de Selecdo de Corretoras
e Regimento Interno do Comité de Investimentos

4 - DEFINICOES E ABREVIATURAS
Ndo aplicavel.
5 - DESCRICAO DO PROCESSO

Para os fins desta Politica, define-se o risco de crédito como a possibilidade de ocorréncia de
perdas associadas a:
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a) O ndo cumprimento pelo tomador, emissor ou contraparte de suas respectivas
obrigagdes financeiras nos termos pactuados sobre um ativo;

b) A desvalorizacdo de um titulo de crédito decorrente da deterioracdo na classificagao
de risco do tomador, do emissor ou da contraparte;

c) A reducdo de vantagens concedidas na renegociagdo posterior e aos custos de
recuperagao de um ativo.

Entende-se por risco de contraparte a possibilidade de nao cumprimento, por determinada
contraparte, de obrigagoes relativas a liquidacdo de operacdes que envolvam a negociacdo de
ativos financeiros com risco bilateral, incluindo aquelas relativas a liquidacdo de instrumentos
financeiros derivativos.

A presente Politica implica a manutengdo de um sistema de gerenciamento para medir e
controlar os riscos de crédito, de contraparte e de concentracao inerentes aos fundos, clubes de
investimento e carteiras administradas sob gestao da Naman bem como promover agdes que
mantenham a exposi¢do desses riscos em patamares aceitdveis e de acordo com os respectivos
regulamentos dos fundos, clubes de investimento e carteiras administradas e da legislagao
aplicavel.

O processo de concessao de limites, respectiva aprovacdo, e gerenciamento dos riscos de
crédito, contraparte e concentragdao possui as seguintes etapas:

a) Determinacgdo dos tipos de limites de crédito e concentracdao a serem monitorados.

b) Anadlise de crédito de emissores instituicdes financeiras, contrapartes, titulos de
crédito de instituicdes nédo financeiras e fundos de investimentos estruturados para
uma carteira de créditos especifica (FIDCs, FIPs etc.)

c) Aprovacdo de limites para os emissores, contrapartes, titulos de crédito e fundos de
investimentos estruturados;

d) Monitoramento dos riscos de crédito, de contraparte e de concentragao.

A - Tipos de limites de crédito, de contraparte e de concentracao a serem monitorados
A presente Politica tem como objetivo monitorar os seguintes tipos de limites:

e Limite maximo em volume de reais aprovado para cada emissor instituicdo financeira,
contraparte, titulos de crédito de instituicdo ndo financeira e cotas de fundo de
investimento estruturado para uma carteira de créditos especifica (FIDCs, FIPs etc.);

e Limite percentual de concentragdo maxima aprovado para cada emissor instituicdo
financeira, contraparte, titulos de crédito de instituicdo ndo financeira e cotas de fundo
de investimento estruturado para uma carteira de créditos especifica (FIDCs, FIPs etc.)
em relagdo ao patrimonio liquido de determinado fundo, clube de investimento ou carteira
administrada sob gestao.

B - Andlise de crédito de emissores, contrapartes e ativos

A equipe de gestdo é responsavel por analisar e avaliar a capacidade de pagamento de cada
emissor e contraparte para concessdao de limite para a aquisicdo de ativos financeiros e/ou
negociagao.
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Com base na classificagao do tipo de risco, define-se a forma de analise e concessdo do crédito
para emissores e/ou contrapartes, conforme critérios abaixo:

e Tesouro Nacional do Brasil: ndo ha limite de risco e de concentragdo definido para o
risco soberano, permitindo-se a alocacao de 100% dos recursos tanto individualmente
para os fundos, clubes de investimento e carteiras administradas quanto conjuntamente
(patrimonio liquido global) para os titulos publicos federais.

o Instituicoes financeiras: os limites de crédito sdo estabelecidos observando-se
principalmente o patrimonio liquido, natureza do controle do capital (estrangeiro ou
nacional), segmento de atuagao (varejo, middle ou atacado), o rating atribuido por
agéncias de classificacdo de risco e demais indicadores de inadimpléncia, liquidez etc.;

Mais especificamente, na definicdo dos limites das Instituicdes Financeiras sera
utilizado um sistema de rating interno desenvolvido pela Naman, baseado no cruzamento
dos ratings produzidos por agéncias de classificacdo de risco independentes, como
Standard & Poor’s, Moody'’s e Fitch Rating, bem como considerando os seguintes critérios:

e Andlise de ambiente;

e Andlise de carater;

e Rating nacional;

e Andlise da carteira de crédito e da PDD;

e Analise de capital;

e Andlise de capacidade de retorno e liquidez.

o Instituig6es nao financeiras: os limites de crédito sdo estabelecidos observando-se
principalmente o prazo da transacdao proposta (ativo financeiro), verificando-se a
capacidade de pagamento do emissor, as garantias atribuidas ao titulo e o rating atribuido
por agéncias de classificagdo de risco (se aplicavel) etc.;

¢ Fundos estruturados: os limites de aquisicao de cotas sao estabelecidos observando-
se principalmente a estrutura, os niveis de subordinagado vis-a-vis a qualidade da carteira
de crédito a ser adquirida e a capacidade do cedente de gerar recebiveis, entre outros
pontos, 0s quais englobam, caso a caso, os titulos de crédito das cotas de fundos de
investimento em direitos creditérios (FIDC), fundos de investimentos em participagoes
(FIP) etc.

As Corretoras e Distribuidoras de Valores Mobiliarios terdo seus limites de atuagdo como
contraparte analisados segundo a Politica de Selecdo de Corretoras (PPG.NAMAN.14).

C - Aprovacao de limites de crédito pelo Comité de Investimento

As conclusGes das anadlises e as propostas de limites serdo submetidas ao Comité de
Investimentos para aprovacdo final e formalizados em ata de reunido, considerando que:

e Os limites de crédito e de concentracdao para instituicdes financeiras deverdo ser
semestralmente objeto de revisdo das analises e submetidas novamente para aprovacgao
do Comité de Investimentos.

e Os limites de titulos de crédito de instituicbes ndo financeiras e de cotas de fundos
estruturados deverdo ser aprovados caso a caso em Comité de Investimentos.

Os limites de exposicdo a riscos das carteiras que ndo possuem limites expressos nos contratos
e documentos dos fundos serdo, obrigatoriamente, sempre validados no Comité de
Investimentos.

Tais limites se encontram no Anexo I a esta Politica, que sera atualizado sempre que alterados
os limites de aprovacao.
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D - Monitoramento do risco de crédito e concentragao

A darea de Compliance e Risco é responsavel pelo monitoramento e producdo dos relatorios
relacionados ao gerenciamento do risco de crédito. A verificacdo do enquadramento dos
portfélios em relacdo aos limites aprovados tera periodicidade semanal, em regra geral toda
quarta-feira ou dia util seguinte, com data-base da carteira do ultimo dia util da semana anterior.
Os relatoérios serdo entregues a equipe de gestdo, ao Diretor Técnico e a Diretora de Compliance
e Risco da Naman.

O desenquadramento dos limites de risco pode ocorrer de forma ativa, quando o gestor adquire
um ativo financeiro que torna a posigdo no emissor, titulo ou cota de fundo maior que o limite,
ou passiva, quando um fato externo a gestdo (como um resgate ou variacdo no valor de mercado
dos ativos do portfolio) provoca o excesso da posi¢gdo em relacdo ao limite. Em ambos os casos,
a area de Compliance e Risco deve solicitar a manifestagdo formal do gestor quanto as agbes
que serao adotadas para o reenquadramento da carteira.

O relatério de enquadramento semanal indicara se os limites estabelecidos nesta politica estao
ou ndo excedidos com base na seguinte régua de sinalizagdo, onde:

e Indicacdo Verde: a posicdo estda enquadrada nos limites estabelecidos;

e Indicacdo Amarela: a posicdo estd consumindo mais do que 90% do limite
estabelecido, consistindo num alerta para o gestor se manifestar e determinar qual acao
pretende adotar antes que o limite seja excedido e;

e Indicacdao Vermelha: a posicao excedeu o limite estabelecido e o gestor deve
manifestar qual sera a agdo adotada para o reenquadramento da carteira.

Ocorrendo um eventual desenquadramento formal, a darea de Compliance e Risco emitirda um
relatorio especifico informando os membros do Comité de Compliance e Risco sobre o
desenquadramento e o procedimento de reenquadramento da carteira que sera adotado pelo
gestor.

6 —-REVISAO DA POLITICA

Esta Politica devera ser revisada anualmente. Ndo obstante, sua revisdo podera se dar sempre
gue necessario e sua alteracdo acontecera caso seja constatada necessidade de atualizagao do
seu conteldo. Poderd, ainda, ser alterada a qualquer tempo em razdo de circunstancias que
demandem tal providéncia, sendo mantida devidamente atualizada no website da Naman, nos
termos da regulamentagado vigente.
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ANEXO I

Limites Definidos pelo Comité de Investimentos

STN STN Sem Limite 50.000,0

Titulo Privado - Instituicao Financeira

BRADESCO AA 3,5% 5368,9
BTG PACTUAL AA 4,0% 1.825,3
BANCO DO BRASIL AA 4,5% 7.019,7
SAFRA AAA 4,0% 626,1
SANTANDER AAA 3,5% 2.860,7
CAIXA ECONOMICA FEDERAL AA 3,5% 4.156,2
ITAU UNIBANCO HOLDING AAA 4,5% 7.230,3
XP AA 3,0% 201,9
Titulo Privado - Instituicdo Nao Financeira Confidencial: Vide ata do Comité de Compliance e Risco
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Cadigo Revisao Data Emissao
PPG.NAMAN.4.3 NOV/24] 01/11/2024 ISABEL LEME
Titulo:

Politica de Gestdo de Risco de Mercado

1 - OBJETIVO

Esta Politica de Gestdo de Risco de Mercado (“Politica”) estabelece as diretrizes e
responsabilidades para o gerenciamento do risco de mercado dos portfdlios sob gestdo da Bizma.

A referida politica, bem como suas métricas, estrutura e ferramentas foram definidas e validadas
no Comité de Compliance e Risco e no Comité de Investimentos que, conforme regimentos
internos, possuem poder deliberativo.

O responsavel pela elaboragao, atualizacdo e controle da politica de gestdo de risco de liquidez
é a Diretora de Compliance e Risco da Naman. O analista da area de riscos auxilia no controle e
comunicacdo dos dados auferidos pela aplicabilidade da politica aos usuarios da mesma
(gestores e participantes do Comité de Compliance e Risco e Investimentos). Caso haja algum
desenquadramento, o gestor responsavel pelo desenquadramento sera comunicado e recebera
um prazo para reenquadramento da mesma. Os relatérios de acompanhamento serdo emitidos
semanalmente (exceto em semanas de feriados) e testados anualmente.

Essa politica sera revisitada anualmente ou seu anexo atualizado, quando Comité de Compliance
e Risco definir que alguma alteragdo seja necessaria.

2 - ABRANGENCIA

Aplicavel a Naman no processo de aplicar e monitorar os riscos de mercado das posicGes dos
portfdlios sob sua gestdo.

3 - DOCUMENTOS DE REFERENCIA
e Regimento Interno do Comité de Investimentos

4 - DEFINICOES E ABREVIATURAS
Ndo aplicavel.
5 - DESCRICAO DO PROCESSO

Para os fins desta Politica, define-se risco de mercado como a possibilidade de ocorréncia de
perdas financeiras de um portfélio associadas a variacdo dos precos dos ativos. As perdas
financeiras podem ser em decorréncia de alteragdes, isoladas ou simultaneas, de condigoes
econOmicas, politicas, financeiras, legais, regulatorias etc., provocando oscilagdes significantes,
temporarias ou duradouras, nos precgos dos ativos financeiros.

Esta politica implica na aplicagdo e manutencdo de um sistema de gerenciamento para medir e
controlar o risco de mercado inerente aos portfélios sob gestdo da Naman, bem como promover
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acdes que mantenham a exposicao dos riscos de mercado em patamares aceitaveis e de acordo
com os respectivos regulamentos dos portfélios e da legislagdo aplicavel.

A - Tipos de limites a serem monitorados

A politica de gestdo de risco de mercado tem como objetivo monitorar os seguintes tipos de
limites nos portfélios sob gestado:

e Limite de perda maxima percentual em relagao ao patrimonio liquido de um portfélio com
base na metodologia do “Value-at-risk” (VaR).

e Limite de perda maxima percentual em relagdo ao patrimonio liquido de um portfélio com
base em cenarios de estresse.

B - Metodologia e limites de risco de mercado

O Comité de Compliance e Risco definird os parametros das metodologias de calculo para
obtencao dos resultados do VAR e dos Cenarios de Estresse e estabelecera os valores dos limites
de risco de mercado para os portfolios sob gestdo. Tais itens serdo objeto de formalizagdo em
atas de reunido.

C - Monitoramento dos ativos sob gestado

A area de Compliance e Risco é responsavel pelo monitoramento e produgdo dos relatorios
relacionados ao gerenciamento do risco de mercado. A verificagdo do enquadramento dos
portfélios em relacdo aos limites aprovados tera periodicidade semanal, em regra geral toda
quarta-feira ou dia Util seguinte, com data-base da carteira do Ultimo dia util da semana anterior.
Os relatérios serdo entregues a equipe de gestdo, ao Diretor Técnico e a Diretora de Compliance
e Risco da Naman.

Os desenquadramentos dos limites de riscos podem ocorrer de forma ativa, quando o gestor
adquire um ativo ou derivativo financeiro que impacta no incremento de risco de mercado do
portfolio além dos limites estabelecidos, ou de forma passiva, quando o incremento na
volatilidade dos pregos dos ativos impacta na elevagao dos riscos de mercado do portfélio além
dos limites estabelecidos.

Em ambos os casos, a area de Compliance e Risco deve solicitar a manifestacdo formal do gestor
acerca das acgoes que adotara para o reenquadramento do portfdlio.

O relatorio de enquadramento semanal indicara se os limites estabelecidos nesta politica estdo
ou ndo excedidos com base na seguinte régua de sinalizagao, onde:

e Indicacdo Verde: a posicdo estda enquadrada nos limites estabelecidos;

e Indicacdo Amarela: a posicdo estd consumindo mais do que 90% do limite
estabelecido, consistindo num alerta para o gestor se manifestar e determinar qual acao
pretende adotar antes que o limite seja excedido e;

e Indicacao Vermelha: a posicdo excedeu o limite estabelecido e o gestor deve
manifestar qual sera a agdo adotada para o reenquadramento do portfdlio.

Ocorrendo um eventual desenquadramento formal, a area de Compliance e Risco emitird um
relatorio especifico informando os membros do Comité de Compliance e Risco sobre o
desenquadramento e o procedimento de reenquadramento do portfélio que sera adotado pelo
gestor.

6—- ADERENCIA DO MODELO DE CALCULO DE RISCO (BACKTESTING)
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O backtesting é uma ferramenta para verificar a aderéncia entre as perdas previstas pelo modelo
de risco e as perdas reais observadas. Este procedimento é o confronto entre a estimativa
realizada pelo modelo de risco e os resultados para verificar a aderéncia com a realidade.

Com o decorrer do tempo, os modelos devem ser revistos para ndo terem falsas hipodteses,
parametros inadequados ou imprecisdes na modelagem. Este procedimento também deve
fornecer ideias para melhorias no processo.

O procedimento deve ser realizado com a comparacao entre os valores de perdas previstas pelo
risco de mercado em uma data especifica e os valores de perdas reais de uma data posterior
com as mesmas descricoes de VaR e cenario de estresse informadas nessa politica.

O backtesting serda realizado anualmente com a base de dados semanais conforme a data de
emissao do controle de risco de mercado.

ApOs a aplicacdo do backtesting, os resultados devem ser apresentados no Comité de
Compliance e Risco para a avaliagdo de manutengdo ou necessidade de alteragdo dos parametros
ou modelos.

7 - CONFORMIDADE

A presente Politica, bem como suas métricas, estrutura e ferramentas foram definidas e
validadas no Comité de Compliance e Risco e no Comité de Investimentos que, conforme
regimentos internos, possuem poder deliberativo.

O responsavel pela elaboragdo, atualizacdo e controle da politica de gestdo de risco de liquidez
€ a Diretora de Compliance e Risco da Naman. O analista da area de riscos auxilia no controle e
comunicagdo dos dados auferidos pela aplicabilidade da politica aos usuarios da mesma
(gestores e participantes do comité de Compliance e Risco e Investimentos). Caso haja algum
desenquadramento, o gestor responsavel pelo desenquadramento sera comunicado e recebera
um prazo para reenquadramento da mesma. Os relatérios de acompanhamento serdo emitidos
semanalmente (exceto em semanas de feriados) e testados anualmente.

8 —REVISAO DA POLITICA

Esta Politica devera ser revisada anualmente. Nao obstante, sua revisdo, incluindo o teor do
Anexo, podera se dar sempre que o Comité de Compliance e Risco entender necessario e sua
alteracdo acontecera caso seja constatada necessidade de atualizagdo do seu conteudo. Poder3a,
ainda, ser alterada a qualquer tempo em razao de circunstancias que demandem tal providéncia,
sendo mantida devidamente atualizada no website da Naman, nos termos da regulamentacdo
vigente.
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ANEXO I

Limites Definidos pelo Comité de Investimentos

Bvar

Alden FIA - Sem Suzano IBOV 10%
Alden FIA - S6 Suzano IBOV 10%
Alden FIA - Consolidado IBOV 10%
Rodeio CDI 10%
Karaparu CDI 10%
Kamayura CDI 10%

10%
10%
10%
10%
10%
10%
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Cadigo Revisao Data Emissao
PPG.NAMAN.4.4 NOV/24 01/11/2024 ISABEL LEME
Titulo:

Politica de Gerenciamento de Risco Operacional

1 - OBJETIVO

Esta Politica de Gerenciamento de Risco Operacional (“Politica”) estabelece as diretrizes e
responsabilidades para o gerenciamento do risco operacional dos portfolios sob gestao da Naman
Capital Ltda. ("Naman”).

2 - ABRANGENCIA

Aplicavel a Naman e todos aqueles que possuam cargo, fungdo, posicdo e/ou relagdo, societaria,
empregaticia, de estagio, comercial, profissional, contratual ou de confiancga,
independentemente da natureza destas atividades, sejam elas direta, indireta e/ou
secundariamente relacionadas com quaisquer atividades fim ou meio, na Naman.

3 - DOCUMENTOS DE REFERENCIA

N3o aplicavel.

4 - DEFINIC()ES E ABREVIATURAS

Ndo aplicavel.

5 - DESCRICAO DO PROCESSO

5.1 - TIPOS DE RISCOS OPERACIONAIS

O gerenciamento de risco operacional é um processo que tem por objetivo identificar, avaliar e
monitorar os riscos inerentes as pessoas, processos, tecnologia e ambiente que possam impactar
os portfolios da Naman. Esse gerenciamento mapeia os riscos aos quais os portfélios da Naman
podem estar sujeitos.

Existem riscos internos e externos a Naman. Os seguintes eventos internos podem gerar perdas
para os portfolios:

e Fraudes de colaboradores;

e Praticas inadequadas de colaboradores com clientes e fornecedores;
e Falhas de TI;

e Falhas de seguranca de informacgao;

e Falhas de pessoas;

e Descumprimentos de questGes regulatdrias.

Existem também os riscos de eventos externos a Naman, provocados por prestadores de
servigos contratados e os riscos legais, associados a contratos assinados com contrapartes e
prestadores de servicos.
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Os riscos acima mencionados, classificados como Riscos Operacionais, podem gerar tanto perdas
financeiras quanto de impacto de imagem a Naman e aos portfélios sob sua gestao.

Sao considerados eventos de risco operacional, que precisam ser controlados e monitorados,
0s seguintes itens:

Fraudes internas;

Fraudes externas;

Demandas trabalhistas;

Praticas inadequadas de colaboradores com clientes, fornecedores e contrapartes;
Praticas incorretas de colaboradores com produtos negociados;
Falha de seguranca ao acesso de informacoes;

Danos que acarretem interrupgao das atividades;

Falhas em sistemas de tecnologia;

Falhas na execucdo de ordens;

Falhas em liquidacdo de operagoes;

Liquidagdes indevidas de operacgdes;

Falha de comunicacdo com contrapartes;

Descumprimentos de questbes regulatdrias (com possiveis multas).

Os eventos de riscos operacionais podem ser causados por:

Pessoas;
Processos;
Sistemas;
Meio externo.

Os eventos de risco operacional podem acarretar os seguintes impactos para os portfélios sob
gestao da Naman:

e Perdas financeiras;
e Impacto de imagem.

5.1 - IDENTIFICAGAO DOS RISCOS OPERACIONAIS

Os eventos acima mencionados, quando da sua ocorréncia, devem ser documentados pelas
areas da Naman e reportados para a area de Compliance e Risco. Trimestralmente, os eventos
sdo levados ao Comité de Compliance e Risco para discussdo e analise.

Periodicamente serdo realizadas avaliagdes sobre os controles existentes com o intuito de testa-
los, melhora-los e identificar eventuais novos controles, se necessario.

5.2 - MONITORAMENTO DE RISCOS OPERACIONAIS

E de responsabilidade de cada area manter atualizada a listagem de suas atividades, sistemas
e pessoas. A area de Compliance e Risco é responsavel por certificar que as areas tenham esses
arquivos atualizados.

A cada evento de perda direta ou indireta, a area de Compliance e Risco gerara um relatério de
perdas operacionais que acarretem perdas efetivas e mensuraveis. O monitoramento destes
riscos esta a cargo da Diretora de Compliance e Risco, que deve comunicar aos sécios e tomar
providéncias consistentes ao problema em questao.

Um relatério eventos do periodo (com ou sem perdas financeiras) devera ser apresentado
anualmente ao Comité de Compliance e Risco. A area de Compliance e Risco fica com a
responsabilidade de controlar uma base de dados com todos os eventos existentes, montando
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assim uma base histdrica de perdas operacionais da empresa, com o volume de perdas totais
encontradas.

Anualmente, conforme artigo 22 da RCVM 21/21, os manuais serdo revistos e atualizados.

5.3 - Conformidade

A area de Compliance e Risco é responsavel por assegurar que os procedimentos de
gerenciamento dos riscos operacionais estejam em conformidade com esta politica e informar o
Comité de Compliance e Risco na verificacdo de qualquer ocorréncia.

A Diretora de Compliance e Risco é responsavel por garantir, através de testes periddicos
controlados em Matriz especifica, que todos os testes minimos exigidos pelas autoridades
estejam sendo executados e acompanhados. A matriz contém: nome do controle, frequéncia
minima do teste, objetivo do teste, tipo de teste, areas envolvidas, evidéncias necessarias para
garantir que o controle esteja sendo feito, politica associada, resultado apurados sobre os testes,
problemas encontrados e solucdo proposta para os problemas encontrados, com prazo de
implantagdo.

Com base nos testes periddicos acima, a Diretora de Compliance e Risco é responsavel por enviar
aos 6rgdos de administragdo do administrador de carteiras de valores mobiliarios, até o Gltimo
dia do més de abril de cada ano, relatorio relativo ao ano civil anterior contendo os seguintes
itens:

- Conclusao dos testes de controles de limites de todos os riscos envolvidos no processo de
gestdo (liquidez, crédito e mercado);

- Recomendagodes sobre possiveis deficiéncias encontradas e cronogramas para solucdo, quando
aplicavel;

- Manifestacdo do diretor responsavel pela gestdao da carteira, quando aplicavel, bem como
manifestacdo da Diretora de Compliance e Risco a respeito das deficiéncias encontradas e
medidas se solugao adotadas.

6 —~REVISAO DA POLITICA

Esta Politica devera ser revisada anualmente. Ndo obstante, sua revisdo podera se dar sempre
gue necessario e sua alteracdo acontecera caso seja constatada necessidade de atualizacdo do
seu conteludo. Podera, ainda, ser alterada a qualquer tempo em razdo de circunstancias que
demandem tal providéncia, sendo mantida devidamente atualizada no website da Naman, nos
termos da regulamentagado vigente.
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