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1. INFORMAGOES GERAIS DA POLITICA

Apresentar as diretrizes e controles internos de cada Gestora da M8
PARTNERS relacionados a gestdo de risco de liquidez de seus Fundos, sejam

Objetivo constituidos na forma de condominio aberto (“Fundos Abertos”) ou constituidos
na forma de condominio fechado (“Fundos Fechados”) mas que prevejam fluxo
de pagamento aos cotistas.

Resolugdo CVM 21, Resolugdo CVM 175, Cédigo ANBIMA de Administragdo e
Normas Aplicaveis Gestdao de Recursos de Terceiros, bem como suas respectivas Regras,
Procedimentos e atualizacdes subsequentes.

- A coordenagao das atividades relacionadas a este documento é de
Responsabilidade .. . . .
responsabilidade da Diretora de Risco e Compliance.
Classificagao Publica, disponivel no site www.m8partners.com.br

Este documento é aplicdvel somente aos Colaboradores que fazem parte do
Abrangéncia time de investimento de cada Gestora e da Area de Risco e Compliance da M8
PARTNERS.

Documentos Este documento deve ser seguido em conjunto com o Cédigo de Etica e
Relacionados Conduta, Manual de Compliance e as demais politicas da M8 PARTNERS.

Os Colaboradores devem formalizar sua adesdo a este documento por meio
Aderéncia dos da assinatura do Termo de Compromisso no ingresso a M8 PARTNERS e a cada
Colaboradores 2 (dois) anos, ou sempre que alguma alteragdo relevante nos documentos
ocorra.

O descumprimento das regras e procedimentos previstos neste documento
Descumprimento deve ser levado ao conhecimento da Diretora de Risco e Compliance, seguindo
o fluxo e tratamento previstos no Cédigo de Etica e Conduta da M8 PARTNERS.

Em caso de duvidas ou necessidade de esclarecimentos, os Colaboradores
devem entrar em contato diretamente com a Diretora de Risco e Compliance
ou com o seu suplente.

Duvidas e
Esclarecimentos

Os procedimentos e controles descritos neste documento sdo consistentes,
passiveis de verificagdo e compativeis com a complexidade e porte de cada
Gestora do grupo M8 PARTNERS. Todos os arquivos sao mantidos em meio
eletronico, disponiveis para consulta dos érgdos de supervisdo e fiscaliza¢cdo
pelo prazo de 5 (cinco) anos a contar da sua producdo.

Evidéncias e
Arquivamento

Este documento é revisado a cada 2 (dois) anos, ou mais frequentemente
Revisao Periddica quando ha mudangas regulatdrias, legais ou alteragbes relevantes nos
produtos e servigos oferecidos pela M8 PARTNERS.

2. DEFINIGOES IMPORTANTES

Gestora M8 Partners Gestora de Recursos Ltda.; e
M8 Gestao de Crédito Estruturado Ltda.

M8 PARTNERS E o grupo M8 PARTNERS, composto pelas duas Gestoras indicadas
acima.

Colaboradores Todos os que possuem cargo, fun¢do, relagdo empregaticia ou de
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estdgio com o grupo M8 PARTNERS e os prestadores de servicos que
atuem com exclusividade.

Diretora de Risco e Diretora designada para cumprimento de regras, politicas,
Compliance procedimentos e controles internos, assim como gestdo de riscos e
PLD/FTP, conforme a Resolu¢do CVM 21 e a Resolugdo CVM 50.

Diretor de Gestao Diretor responsdvel pela administracdo de carteiras de valores
mobilidrios, conforme a Resolugdo CVM 21. Cada Gestora possui seu
proprio Diretor de Gestdo e equipe de investimento segregada.

Alta Administragao Comité Executivo composto pelos sdcios fundadores

Fundos Fundos de investimento e carteiras administradas sob gestdo da
Gestora.

Fundos Abertos Fundos constituidos na forma de condominio aberto.

Fundos Fechados Fundos constituidos na forma de condominio fechado.

Matriz ANBIMA Matriz de Probabilidade de Resgates da ANBIMA.

3. HISTORICO DE VERSOES DESTA POLITICA*

06/08/2026 Diretora de Risco e Alta Administracdo = Nova estrutura das politicas e
Compliance procedimentos da M8
PARTNERS, abrangendo
inclusive a nova Gestora M8
Gestdo de Crédito Estruturado
Ltda.

*Este controle de versdo passou a ser registrado no corpo de cada documento a partir de margo de 2026, embora
as politicas existam desde a aprovacdo da M8 PARTNERS para a atividade e as versdes estejam devidamente
arquivadas na rede interna da M8 PARTNERS.

4. GOVERNANCA E ESTRUTURA DE RISCO

A estrutura organizacional utilizada para tomada de decisGes, as caracteristicas do Comité de Risco da M8
PARTNERS, organograma e demais informacdes de governanca do risco de liquidez estdo detalhadas na Politica de
Gestdo de Riscos, que também esta disponivel no site www.m8partners.com.br.

Ademais, quanto ao gerenciamento do risco de liquidez, vale ratificar que:

— AAreade Gestdo de cada Gestora é a drea responsdvel pela gestdo do risco de liquidez dos Fundos,
zelando pela execugao;

— A Area de Risco e Compliance é a area responsavel pelo controle e monitoramento dos riscos,
acompanhamento do processamento da carteira, registros dos ativos e passivos da carteira e
calculo da cota executada pelo administrador fiduciario;

— A Diretora de Risco e Compliance é responsavel por encaminhar o relatério da exposicdo ao risco
de cada Fundo para a Area de Gestdo de cada Gestora e a Alta Administracdo, mensalmente, com
a consolidacdo apresentada no Comité de Risco; e

— O Diretor de Gestdo de cada Gestora é o responsavel por implementar os ajustes necessarios em
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caso de desenquadramentos, garantindo que a exposicao ao risco e o enquadramento dos Fundos
estejam dentro dos limites estabelecidos nesta Politica e nos regulamentos aplicaveis, no menor
prazo possivel.

As informacdes sobre o Comité de Risco e demais comités de cada Gestora e do grupo M8 PARTNERS, tais como
as regras de composicdo minima dos comités, estdo disponiveis no Regimento Interno de Comités disponivel na
rede interna da M8 PARTNERS.

5. DEFINICAO DO RISCO DE LIQUIDEZ

O Risco de Liquidez é definido como a dificuldade em atender aos resgates, amortizacdes e obrigacdes de
pagamentos programados. Esse risco ocorre quando hd um descasamento entre o volume de resgates solicitados
ou dos pagamentos e amortizacdes programados e os ativos disponiveis para liquidez dentro do prazo de resgate
do Fundo.

E um risco que estd diretamente relacionado a dificuldade e a morosidade em dar liquidez aos ativos que
compdem a carteira dos Fundos, o que pode, em muitos casos, resultar em perdas financeiras devido a
necessidade de negociar os ativos bem abaixo do pre¢o de compra.

A concentragdo do patrimoénio do Fundo em poucos ativos também é um fator prejudicial ao controle de liquidez.

6. METODOLOGIA

Em paralelo aos limites maximos e minimos de alocacdo por tipo de ativo em cada Fundo detalhados nas Politicas
de Selec¢do, Aquisicdo e Monitoramento de Ativos disponiveis na rede interna do grupo M8 PARTNERS (Ativos de
Crédito Privado e Direitos Creditérios e de Ativos Imobilidrios), a equipe de gestdo de cada Gestora também realiza
a alocagdo dos Fundos seguindo esta Politica de Gestdo de Risco de Liquidez e a Politica de Gestdo de Riscos.

Seguindo esta Politica, a Area de Risco e Compliance projeta (para cada estratégia) o volume de recursos a ser
atingido dentro de um cenario de subita reducdo de liquidez no mercado secunddrio de ativos (considerando-se
uma sensivel redu¢do de liquidez em todas as classes de ativos, com base em diferentes critérios), e na sequéncia
checamos se estes volumes atingidos seriam suficientes para cobrir pedidos de resgate acrescidos de grandes
aumentos em relacdo a sua média normal.

O processo de gerenciamento de risco de liquidez é dividido em duas dticas, a do ativo e a do passivo. Esse
acompanhamento é de responsabilidade da Area de Risco e Compliance, que efetua a analise mensal dos Fundos,
observando o comportamento dos ativos e as movimentagdes dos cotistas em termos de aportes, resgates,
pagamentos e amortizagdes.

Essa Politica aplica-se a todos os fundos de investimentos geridos pela M8 PARTNERS (“Fundos”), incluindo:

— Fundos de Condominio Abertos — Fundos com possibilidade de resgate com datas determinadas
em regulamento, com ou sem caréncia;

— Fundos de Condominio Fechados com Amortizacdo Programada - FIDCs sem liquidez diaria, mas
com eventos periddicos de amortizagcdo em datas predefinidas; e

— Fundos de Condominio Fechados sem Amortizacdo Programada - Fundos sem previsao regular de



amortizacdo durante o prazo de vigéncia.

6.1. Controle do Passivo

6.1.1 Grau de Dispersdo dos Cotistas

Para os Fundos Abertos, o grau de dispersdo de cotas é um indicador fundamental para a avaliagdo do risco de
concentracdo do passivo e da vulnerabilidade do Fundo a eventos de resgate de grande porte por um Unico cotista
ou grupo reduzido de cotistas. Sendo assim, a Area de Risco e Compliance calcula e monitora as seguintes métricas

de dispersdao com frequéncia diaria para os Fundos Abertos:

Métrica

HHI do Passivo

Participacdo do Maior Cotista
Top 5 Cotistas (% PL)
Top 10 Cotistas (% PL)

Top 15 Cotistas (% PL)

Numero Efetivo de Cotistas

Dispersao por Tipo de
Investidor

Definicao
indice Herfindahl-Hirschman
calculado com base na participacao
percentual de cada cotista no PL do
Fundo
Percentual do PL detido pelo maior
cotista individual
Soma das participagGes dos 5
maiores cotistas
Soma das participagdes dos 10
maiores cotistas
Soma das participagdes dos 15
maiores cotistas
Inverso do HHI: equivale ao nimero
de cotistas de mesmo tamanho que
produziria o mesmo HHI
% do PL por categoria: PF, PJ,
fundos, institucionais, estrangeiros

Limites e alertas de Concentragao do Passivo:

Indicador
Maior cotista (% PL)
Top 5 cotistas (% PL)
Top 10 cotistas (% PL)
Top 15 cotistas (% PL)

Nivel Critico
Acima de 40%
Acima de 70%
Acima de 85%

Nivel de Alerta
Acima de 20%
Acima de 50%
Acima de 70%
Acima de 85%

Finalidade

Medida de concentragdo: HHI
proximo de 1 indica concentragao
extrema; proximo de 0 indica alta
dispersao

Risco de saida de um Unico cotista
relevante

Risco de saida simultanea de
cotistas relevantes

Avaliacdo da concentragdo do
passivo de forma mais ampla
Avaliacdo da concentragdo do
passivo de forma mais ampla

Permite comparacdo entre fundos
com diferentes bases de cotistas

Avalia a homogeneidade
comportamental do passivo

Uso do Grau de Dispersdo nas Decisbes de Fechamento: O grau de dispersdo da propriedade das cotas é variavel
mandatadria na andlise que antecede qualquer decisdo de ativacdo dos mecanismos excepcionais, em conformidade com
a Resolugdao CVM 175, cada Gestora do grupo M8 PARTNERS pode acionar os seguintes mecanismos em situacdes de
estresse de liquidez para seus Fundos. A decisdo de acionamento é sempre precedida de analise formal:

— Fechamento do Veiculo de Investimento para Resgates: O fechamento temporario do Fundo para
realizacdo de resgates é medida de carater excepcional, adotada para proteger o conjunto dos cotistas em
situacOes em que a liquidacdo de ativos a precos justos seja inviavel ou cause dano material aos cotistas
remanescentes, a M8 comunicara tal fato ao administrador fiducidrio do Fundo, que pode solicitar o



fechamento do Fundo para a realizacdo de resgates, de acordo com o artigo 44 da resolugdao CVM n° 175.

— Barreiras aos Resgates: Caso seja previsto em regulamento, o gate é mecanismo que institui barreiras aos
resgates, limitando o volume processado em determinado periodo de forma proporcional entre os cotistas
solicitantes, preservando a igualdade de tratamento e evitando venda for¢cada de ativos. As Gestoras
adotam barreiras de resgates de 40% para alguns Fundos que investem em fundos de investimento
fechados.

— Side Pocket (Segregacao de Ativos lliquidos): Caso seja previsto em regulamento, permite segregar ativos
iliquidos ou em situacgdo de estresse de crédito do restante da carteira, permitindo que os demais ativos
continuem sendo negociados normalmente, desde que ndo aumente os encargos atribuidos a classe de
cotistas.

— Swing Pricing: Mecanismo de ajuste do valor da cota para refletir os custos de transacdo incorridos pelos
cotistas que estdo saindo (ou entrando), protegendo os cotistas remanescentes da dilui¢do.

6.1.2 Horizonte de Andlise

Em relagdo ao acompanhamento do comportamento do passivo e dos riscos decorrentes de seus movimentos, a Area
de Risco e Compliance realiza o controle de resgates nos vértices temporais definidos pela ANBIMA e avalia a capacidade
dos Fundos de gerar liquidez em cada um desses momentos.

— Fundos de Investimento Financeiro (“FIF”)

A curva de passivo das classes constituidas como FIF é construida com auxilio da Matriz de Probabilidade de Resgates
da ANBIMA (“Matriz ANBIMA”), divulgada mensalmente, e das informac¢des de composi¢do do passivo por segmento de
investidor disponibilizadas pelo administrador fiducidrio do Fundo.

Para cada FIF cuja categoria ANBIMA esteja contemplada na Matriz ANBIMA e cujo prazo de cotizacdo ndo exceda o
maior vértice publicado, apura-se uma matriz ponderada, combinando as matrizes de resgate de cada segmento de
investidor com a participacdo de cada segmento no passivo do Fundo. E utilizada a métrica "Percentil 95" da Matriz
ANBIMA. O percentual é aplicado ao vértice, em dias Uteis, compativel com o prazo de cotizagdo e liquidagao de resgate
da classe (vértices disponiveis: 1, 2, 3, 4, 5, 10, 21, 42 e 63 dias Uteis).

Adicionalmente, a estimativa obtida a partir da Matriz ANBIMA é comparada a estimativa de comportamento do passivo
apurada com base no histérico de captagOes e resgates da propria classe (ou de classes com perfil semelhante, na
auséncia de histdrico suficiente), observado o mesmo horizonte de tempo. Na definigdo dos niveis minimos de liquidez
utilizados para fins de alertas e limites, prevalece a maior estimativa entre a obtida pela andlise histdrica do passivo e a
estimada a partir da Matriz ANBIMA. Na andlise do comportamento histérico, os passivos de uma mesma familia de
classes/Fundos sdo considerados de forma consolidada, somando-se todos os feeders da familia.

Para classes cujo prazo de cotizacdo e liquidagdo de resgate exceda o maior vértice publicado pela Matriz ANBIMA (63
dias uteis), utiliza-se o prazo de resgate estabelecido no regulamento como referéncia adicional de horizonte de analise,
de modo a assegurar a compatibilidade entre a curva de passivo e o perfil efetivo de liquida¢do da classe/Fundo.

O grau de concentracdo de cotistas € monitorado por meio de: (i) nimero de cotistas; (ii) parcela do patrimdnio liquido
investida pelo maior cotista; e (iii) parcela do patrimoénio liquido investida pelos trés maiores cotistas. Essas métricas sdo
atualizadas, no minimo, mensalmente ou sempre que as condi¢cdes de mercado determinarem, e sdo utilizadas tanto na
calibragem dos niveis minimos de liquidez quanto na definicdo de cenarios de estresse.

Em cendrio de estresse, a curva de passivo é estressada por um fator que considera o grau de concentracdo dos cotistas
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e o momento da industria, complementado por cendrios alternativos de resgate — tais como o volume equivalente ao
maior resgate liquido histdrico da classe em diferentes janelas de tempo, e o volume equivalente a participacdo do maior
cotista em uma janela de 1 (um) dia. Esses fatores e cendrios sdo estabelecidos pela Area de Risco e Compliance e
revisados no minimo semestralmente, podendo ser alterados apds aprovacdao sempre que houver mudancas
significativas nas condi¢des de mercado.

— Fundos de Investimento em Direitos Creditoérios (FIDC)

Aos FIDCs, constituidos nos termos do Anexo Normativo Il da Resolugdao CVM 175, nao se aplica a Matriz ANBIMA. A
gestdo do risco de liquidez dessas classes observa o regime proprio de FIDC, sendo a demanda por liquidez avaliada com
base no comportamento histdrico de amortizacdes e resgates da prépria classe — considerado o histdrico disponivel e
o grau de concentracdo do passivo por cotista — e a oferta de liquidez estimada a partir do fluxo de caixa de
amortizacdes, vencimentos e recebimentos dos direitos creditdrios e demais ativos da carteira, observados os prazos e
condicGes de resgate estabelecidos em regulamento.

As métricas, controles e iniciativas de gerenciamento de risco de liquidez sdo realizadas para cada Fundo, apds
definidas pelo Comité de Risco, passam a compor as rotinas de gestdo de risco de cada carteira.

Essa metodologia segue os calculos realizados no item 6.1.2 considerando como horizonte de andlise os seguintes
indicadores:

e Os prazos de cotizacdo e liquidagcdo de resgates dos Fundos Abertos e o planejamento de
pagamentos aos cotistas dos Fundos Fechados;

e Qciclo periddico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas;
e As estratégias seguidas pela Area de Gest3o de cada Gestora;
e AClasse de Ativos em que os Fundos podem investir; e

e Qutros fatores descritos nesta Politica.

A partir desse conjunto de indicadores, temos a capacidade de gerar célculos de vértices no intervalo de 1 a 63,
com especial atengdo aos vértices requeridos pela ANBIMA.

6.1.3 Cenarios de Volume de Resgate Levados em Consideracdo pelas Gestoras

Com base na concentragdo do passivo de cada Fundo, as tabelas abaixo indicam os cenarios (testes) de aumento
de volume de resgate, seguidos nesta Politica.

Cabe ressaltar que os cendrios (testes) indicados nas tabelas abaixo sdo atualizados mensalmente, de acordo com
a participagdo (concentragdo) dos 05 (cinco) maiores cotistas no passivo total de cada Fundo.

Na medida em que a participagdo dos 5 (cinco) maiores cotistas no passivo de cada Fundo se reduz, os indicadores
minimos de liquidez (em % do PL do Fundo) a serem atingidos nos cenarios Soft e Hard também se reduzem,
conforme a tabela abaixo:
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2.1: Cenarios de volume de resgate a serem obrigatoriamente atinqgidos/ critérios de concentracao

5 maiores Liquidez minima necessariaem % de PL do fundo.

cotistas do fundo Sob cenario de stress (com reducao de liquidez dos ativos).
em %

Cenario 1/Soft Cenario 2/Hard

[ 20,0% 30,0% |
[ 300% 400% |
[ 40,0% 50,0% |
[ 500% 600% |

2.2: Cenarios de volume de resgate a serem obrigatoriamente atingidos/critérios de resgate médio

5,0 x a média de resgate

Cenario 3
enario dos ultimos 03 meses
Cenario 4 5,0 x a’ njédia de resgate
dos ultimos 06 meses
Cenario 5 5,0 x a’ npdia de resgate
dos ultimos 09 meses
Cenirio 6 5,0 x a média de resgate

dos ultimos 12 meses F

Por fim, esta Politica estabelece que a liquidez projetada para cada Fundo (sob um cenario de stress de crédito)
deve atingir minimamente o volume indicado em todos os cendrios existentes (1 a 6).

Ademais, para a estimativa da expectativa de resgates sdo utilizadas também a seguinte varidvel para os Fundos
Abertos ndo exclusivos: estimativa de resgates conforme Matriz ANBIMA.

Caso porventura algum dos cendrios nao seja atingido por algum determinado Fundo, o Comité de Risco é
convocado de maneira a estabelecer ajustes na carteira do Fundo em questao.

Sendo assim, para os Fundos Abertos, o teste de estresse é realizado mensalmente para o passivo levando em
consideracdo a concentragdo e os resgates considerando a Matriz ANBIMA.

Para os Fundos Fechados, o controle do passivo é com base nas amortizacdes programadas e a Area de Risco e
Compliance realiza o controle do cronograma de amortizagao.

6.2. Controle do Ativo

A Area de Risco e Compliance considera a liquidez dos diferentes ativos investidos pelos Fundos.

As Gestoras podem fazer alguns hedge de fundos de renda fixa, e sendo assim, a Area de Risco e Compliance
controla as obrigacdes de depdsitos em margem e garantia. Mas neste sentido, vale ratificar que ndo sdo feitas
operacgdes de alavancagem e as operagdes de hedge sdo exclusivamente realizadas com titulos publicos (LFTs e
NTNs), sendo as margens e as garantias restritas a este cenario e a estes ativos.

As Gestoras investem em cotas de outros fundos de investimento, e nestes casos a Area de Risco e Compliance
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avalia a liquidez da classe/Fundo investida, considerando, no minimo:
— o volume a ser investido;
— asregras de pagamento de resgate da classe/Fundo investida; e

— os sistemas e ferramentas utilizados na gestdo de liquidez da classe/Fundo investida.

6.2.1. Fluxo de Caixa de Cada Ativo

A metodologia estabelecida para gestdo de liquidez dos Ativos dos Fundos é baseada no fluxo de caixa de cada Classe
de Ativo, entendido como os valores a serem recebidos a titulo de juros periddicos, amortizacdes e principal, nos casos
de ativos de renda fixa. Seguem as classes de ativos:

— Operagdes compromissadas em tpf: As operacdes compromissadas dos fundos sdo lastreadas em titulos
publicos federais e contratadas na modalidade overnight. Considera-se sua conversao integral em caixa em D+1,
correspondente a liquidacado financeira no dia util subsequente a contratacao.

— Cotas de fundos de investimento abertos: A liquidez das cotas de fundos de investimento abertos é reconhecida
conforme as regras de resgate e cotizacdo estabelecidas no regulamento de cada fundo investido, observados
os prazos de conversdo de cotas e de pagamento do resgate ali previsto.

— Cotas de fundos de investimento fechados: As cotas de fundos de investimento fechados ndo admitem resgate.
Sua liquidez, caso aplicavel, é reconhecida com base no cronograma de amortizacdo previsto no suplemento de
cada emissdo, tratando-se de datas estimadas e sujeitas as condi¢Ges de cada fundo investido.

— Caixa: Os recursos mantidos em caixa sao considerados integralmente disponiveis em D+0.

— Titulos Privados:

e Debentures / Titulos Bancarios: A Area de Risco e Compliance projeta a liquidez de cada posicdo em
debéntures a partir da negociacdo observada no mercado secundario, utilizando a tabela "Negociacdo
consolidada" do mddulo de Renda Fixa da B3, considerada exclusivamente a parcela de negociagdo
extragrupo, por representar a liquidez efetivamente disponivel junto ao mercado.

Passo 1 (Valor A) — volume médio didrio de negociacdo. Apura-se o volume total negociado no titulo nos
ultimos 90 (noventa) dias corridos e divide-se pelo numero de dias Uteis contidos nesse intervalo. Ao
dividir pelo total de dias uteis do periodo e ndo apenas pelos dias com negociacdo, os dias sem negdcios
reduzem proporcionalmente a média, refletindo de forma conservadora a real frequéncia de negociagao
do papel.

Passo 2 (Valor B) — projecdo sobre o horizonte de resgate. Multiplica-se o Valor A pelo nimero de dias
Uteis correspondente ao prazo de resgate (conversdo e liquida¢do) do Fundo detentor, obtendo-se o
volume passivel de negociacdo ao longo da janela em que o fundo necessitaria converter a posicdo em
caixa. O multiplicador é especifico de cada Fundo da casa, conforme sua politica de resgate (a titulo
ilustrativo, 22 dias Uteis para fundo com resgate em D+30).

Passo 3 (Valor C) — desconto sobre o volume. Aplica-se sobre o Valor B o percentual de desconto definido
na Tabela 3.1, conforme o tipo e as caracteristicas do ativo, incidindo sobre o volume: Valor C = Valor B x
(100% - % de desconto).

Passo 4 (Valor D) — limite de participacdo. Multiplica-se o Valor C por 10,0%, correspondente ao limite
maximo de participacdo adotado para a atua¢do do fundo no volume médio negociado do ativo. Trata-se
de premissa conservadora que evita pressupor a captura de parcela do mercado que pressionaria o preco
de venda.

12



Passo 5, liquidez efetivamente mensuravel. Compara-se o Valor D com o volume a alienar do respectivo
titulo em cada um dos cenarios 1 a 8 (Tabelas 1.1 e 1.2), adotando-se como liquidez efetivamente
auferivel o menor entre o volume necessario a venda e o Valor D.

6.2.2. Estimativa do Volume Negociado em Mercado Secundario de um Ativo

A metodologia estabelecida para gestdo de liquidez dos ativos dos Fundos também é baseada na estimativa do volume
negociado em mercado secundario de um ativo, com base no volume histdrico, devendo tal volume histdrico ser
descontado por um fator (hair-cut) a ser definido abaixo.

O teste de estresse objetiva verificar a capacidade de pagamento do Fundo em situagdes atipicas de mercado que
resultem em reducdo na liquidez dos ativos em conjunto com maior expectativa de saida de caixa. O teste de estresse é
realizado mensalmente, sendo calculado com base nos fluxos ordinarios e reduzindo a liquidez esperada com base nos
haircuts determinados.

No cdlculo de projecdo de volume de liquidez a ser auferido para cada Fundo, é estabelecido um desconto
(“haircut”) significativo na liquidez de cada classe de ativos de crédito. Essa postura conservadora se faz necessaria

em virtude da real possibilidade de reducao de liquidez no mercado secundario de ativos de crédito como um todo
durante um cenario de “stress”.

A tabela abaixo indica o desconto (“haircut”) por classe de ativo, atualmente adotado nesta Politica:

3.1: desconto ("haircut”) na liquidez por classe de ativo

FIDCs (Fundo de Investimento em Direitos Creditérios) (E:z;:_z::s)

Cotas sénior de FIDCs abertos (geridos ou nédo pela M8 Partners) 70,00%
Cotas mezanino de FIDCs abertos (geridos ou ndo pela M8 Partners) 70,00% O desconto é aplicado sobre o valor de face do ativo
Cotas de FIDCs fechados (geridos ou n&o pela M8 Partners) 0,00%

. . o . ~q Desconto
Demais ativos de crédito (negociados no mercado secundario) e "

("haircut”)
Debéntures AAA de "Utilities" (observacao 1) 70,00% O desconto é aplicado sobre o volume de negociagdo do
respectivo titulo no mercado secundario (fonte: B3) multiplicado
Demais debéntures 50,00% por 10,0% (dez por cento) (observacao 3)
Letras Financeiras (LFs) de bancos médios e pequenos 30,00%
O desconto é aplicado sobre o valor de face do ativo (observacao 4)

Letras financeiras (LFs) de bancos de grande porte (observacao 2) 70,00%

[Titulos publicos, compromissadas e Fundos RF DI (Ativos de Liquidez Imediata) 100,00%

Observacoes com relacdo a tabela 3.1 acima:

— Observagao 1: As debéntures de empresas do setor de “utilities” sdo debéntures emitidas por empresas
atuantes dos setores de energia elétrica, agua e saneamento, petrdleo / gas e telefonia. Historicamente, os
volumes de negociacdo de titulos com “rating” AAA de empresas destes setores apresentam uma menor
redugdo mesmo em cendrios de crise (“stress”), dada a maior previsibilidade de receita (e resultado) destas
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empresas. Como carater de excegdo, a Area de Risco e Compliance inclui nesta lista os titulos emitidos por
Eletrobrds que atualmente apresentam “rating” inferior ao critério de rating AAA.

— Observagdo 2: A Area de Risco e Compliance considera neste grupo os titulos emitidos pelos seguintes bancos:
Banco do Brasil / Bradesco / Itat / Santander e BTG Pactual.

— Observagdo 3: A Area de Risco e Compliance projeta a liquidez para cada posicdo em debéntures detidas pelos
Fundos, estabelecendo a seguinte metodologia:

e Passo 1 (“Valor A”): cdlculo da média didria de negociacdo do titulo, ao longo dos ultimos 90
(noventa) dias (fonte: B3), se negociado no mercado secundario.

e Passo 2 (“Valor B”): multiplicacdo do Valor A (acima) por 22 dias Uteis (para Fundos com resgate
em D+30)

e Passo 3 (“Valor C”): aplicagdo do respectivo desconto (“haircut”) sobre o “Valor B” (acima)
seguindo a tabela 3.1 acima

e Passo 4 (“Valor D”): multiplicagdo do “Valor C” (acima) por 10,0% (dez por cento). Os 10,0% (dez
por cento) sGo uma premissa (realista) adotada pelas Gestoras a qual adota um limite mdximo de
participacdo dos Fundos no volume didrio médio de negociacGo do respectivo ativo em questdo.

Férmula

Média de negociacdo (no mercado secundario)do titulo em 90 dias=Valor A

Valor A x 22 D.U (dias uteis)=Valor B

Valor B x (100,0%-% de desconto estabelecido)=Valor C

Valor C x 10,0 % (limite proposto de participacdo da M8 Partners no volume negociado no mercado secundario)=Valor

D
e Passo 5: comparacdo do “Valor D” acima com o volume a vender do respectivo titulo (dentro da
simulagdo dos cenadrios 1 a 8 descritos nas tabelas 1.1 e 1.2 acima), e adog¢do do volume de liquidez
efetivamente auferivel

— Observagao 4: Com base nos periodos recentes de crise de crédito, entendemos que as Letras Financeiras
(LFs) emitidas por bancos de grande porte apresentam grande liquidez de venda caso necessario (como
uma consequéncia natural da oferta destes titulos a taxas de remuneragdo mais altas). De forma
conservadora, preferimos adotar um desconto de 20,0% (vinte por cento) para as LFs (Letras Financeiras)

de bancos pequenos e médios.

6.3. Controle do Passivo versus Controle do Ativo

A Area de Risco e Compliance aplica o teste de estresse do passivo e ativo, fazendo o cruzamento das informagdes.
Os testes de estresse mensais sdo realizados com base em cenarios que levam em considerag¢do, no minimo, as
movimentag¢des do passivo, a liquidez dos Ativos e suas obrigacGes e a cotizagdo da classe de cotas.

7.HARD E SOFT LIMITS

Cada indicador deve ser analisado com base na manuten¢do de um limite de alerta (Soft Limit) e um limite para
enquadramento (Hard Limit). O Indicador estara:

— Enquadrado: quando for superior ao Soft Limit;
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— Em Alerta: quando estiver entre o Hard e o Soft Limit; e
— Desenquadrado: quando estiver abaixo do Hard Limit.

Cada indicador terd um Hard e Soft Limit padrao definido como 1,00 e 1,20. Contudo, os Fundos Abertos podem
ter limites diferentes conforme verificada a existéncia de atenuantes e agravantes relevantes que justifiquem a
sua alteracao.

Todas as alteragdes de Hard e Soft Limits devem ser registradas em ata do Comité de Risco e Compliance do grupo
M8 PARTNERS e informadas a Area de Gestdo da Gestora em quest3o.

A metodologia de criacdo dos indicadores e Hard/Soft Limits respectivos devem ser registrados em ata do Comité
de Risco.

8. ACOMPANHAMENTO E CONTROLES

O acompanhamento é realizado semanalmente por meio de sistemas proprietarios e planilhas complementares,
gue importam automaticamente os dados das carteiras, aloca¢des e patrimoénio, gerando medicées e alertas.

A Area de Risco e Compliance é responsavel por emitir as Areas de Gestdo de cada Gestora em quest3o alertas
acerca de eventuais desenquadramentos de liquidez que os portfélios possam sofrer e informar ao administrador
fiduciario do Fundo nos termos do Acordo Operacional entre os dois prestadores essenciais.

9. RELATORIOS DE RISCO

A Area de Risco e Compliance prepara relatérios de risco de liquidez mensais, contendo o comportamento de
liquidez das carteiras dos Fundos durante o periodo, e envia ao Comité de Risco e a Area de Gestdo e ao Diretor
de Gestdo de cada Gestora em questao.

A Diretora de Risco e Compliance é a responsavel pelo processo de analise de desenquadramento dos Fundos com
base nos relatdrios e pelo reporte ao Comité de Risco.

10. PLANO DE AGCAO EM CASO DE DESENQUADRAMENTO

O rompimento dos limites estabelecidos ou desenquadramentos é registrado para controle interno e notificado
as areas envolvidas. O acompanhamento dos ajustes é formalizado na ata do Comité de Risco.

Os prazos e as medidas para reenquadramento dos Fundos serdo analisados pela Diretora de Risco e Compliance
e informados no Comité de Risco, conforme estabelecido pela Politica de Gestdo de Riscos.

O administrador fiduciario e cada Gestora em questdo atuardo em conjunto a respeito de eventuais eventos de
iliquidez dos ativos financeiros que compdem a carteira dos Fundos.

j. kEx
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