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1. INTRODUGAO E OBJETIVO

Em conformidade a Resolugao da CVM n° 21 (“Resolugdo CVM n° 21"), de 25 de fevereiro
de 2021, e do Cdédigo de Administracdo de Recursos de Terceiros da Associagcao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (“Anbima”), o presente
Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez (“Manual de Gerenciamento de Risco
de Liquidez’) da M&F Capital Ltda. (“M&F Capital”’ ou “Gestora”), em complemento a
Politica de Gerenciamento de Riscos da Gestora, tem por objetivo apresentar os
controles e processos préprios, que possibilitam o gerenciamento da liquidez dos ativos
componentes das carteiras das classes de fundos de investimento geridos pela Gestora,
bem como as medidas de contingéncia a serem adotadas no caso de situac¢des de

extrema iliquidez.

Entende-se como risco de liquidez a ocorréncia de desequilibrios entre ativos
negociados e passivos exigiveis (descasamentos entre recebimentos e pagamentos)
gue possam afetar a capacidade de pagamento aos cotistas das classes de fundos de

investimentos (“Risco de Liquidez”).

As diretrizes desse Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez abrangem todos as
classes de fundos de investimento constituidas sob a forma de condominio aberto, para
0s guais os cotistas podem solicitar o resgate de cotas a qualquer momento. Nesse
sentido, as disposicdes deste Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez ndo se
aplicam as classes de fundos de investimento exclusivas, restritas ou de condominio

fechado, bem como as carteiras administradas.

Este Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez descrita nesse documento vincula
todos os colaboradores da Gestora, incluindo sécios, administradores, empregados,
contratados e estagiarios da empresa, de forma que, qualguer um que preste servicos
a Gestora, em qualquer posicao, deve estar de acordo com as regras vigentes

(“Colaboradores” ou “Colaborador”).

Este Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez é parte integrante da Politica de
Gestdo de Riscos da Gestora que rege a relacdo societaria e/ou de trabalho dos

Colaboradores.

O Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez deverd ser revisado, no minimo,
anualmente, considerando, entre outros fatores, alteracdes na legislacdo e

regulamentacdo aplicaveis, bem como eventuais deficiéncias identificadas em sua



implementacao. Adicionalmente, este manual poderd ser atualizado a qualquer tempo,
sempre que o Diretor de Compliance, Risco € PLD ou a Alta Administragdo (abaixo
definidos) assim entenderem necessario, visando garantir sua efetividade e aderéncia

ao perfil de risco da Gestora.
2. RESPONSABILIDADES E OBRIGAGCOES

O monitoramento e gerenciamento do Risco de Liquidez € uma responsabilidade do
Diretor de Compliance, Risco e PLD, diretor estatutario da Gestora, nos termos da
Resolugcao CVM n° 21, conforme indicado no Formulario de Referéncia da Gestora. O
Diretor de Compliance, Risco e PLD reporta-se somente a “Alta Administragao” da
Gestora, composta por seus diretores estatutarios, sendo sua atuacdo pautada na

autonomia e independéncia.

Todas as decisdes relacionadas ao Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez,
tomadas pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD devem ser adequadamente
formalizadas e deverdo ser arquivadas juntamente com todos os materiais que
documentam tais decisdes por um periodo minimo de 5 (cinco) anos, e disponibilizados

para consulta, caso solicitado por érgaos reguladores e autorreguladores.

O Diretor de Compliance, Risco e PLD pode ser auxiliado por Colaboradores integrantes
da “Equipe de Compliance”, devidamente treinados, atualizados e com conhecimento
compativel coma as respectivas funcées desempenhadas (“Area de Compliance”’). A
Area de Compliance atua sob coordenacdo do Diretor de Compliance, Risco e PLD,
exercendo suas atividades de forma completamente independente das outras areas

da Gestora.

S&o obrigacdes da Area de Compliance, sob responsabilidade final do Diretor de
Compliance, Risco e PLD, relativas a este Manual de Gerenciamento de Risco de

Liquidez:

(i) Controle de Risco de Liquidez diario das classes de fundos de investimento

através do monitoramento dos ativos e teste de estresse;

(i)  Acompanhamento da evolucdo do Risco de Liquidez dos ativos ao longo do

tempo;

(iliy  Verificacdo da marcacdo dos ativos em cada classe de fundo de



investimento e solicitacdo de remarcacdes em casos de alguma divergéncia de

precos com os administradores das classes de fundos;

(iv)  Produzir e distribuir periodicamente relatérios com a exposicdo ao Risco de
Liquidez de cada classe de fundo de investimento e envia-los para o Diretor de
Compliance, Risco e PLD e, posteriormente, para o Diretor de Gestdo, diretor
estatutdrio da Gestora, nos termos da Resolugdo CVM n° 21, conforme indicado
no Formulario de Referéncia da Gestora, e Colaboradores integrantes de “Equipe

de Gestao’ (“Area de Gestio’);

(v} Comunicar ao Diretor de Gestao eventuais excessos dos limites definidos
para as classes de fundos de investimentos, para que este possa tomar as

providéncias necessarias para reenquadramento;
(vi) Buscar a adequacao e mitigacdo do Risco de Liquidez;

(vii) Aprovar e revisar os limites de Risco de Liquidez das classes de fundos de

investimentos;

(viii) Determinar os procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou

ocorréncia de eventos de inadimpléncia;

(ix) Comunicar ao administrador fiduciario das classes dos fundos de
investimento quando verificada iminéncia de descumprimento das respectivas

regras de resgate; e

(x)  Verificar o cumprimento de todos os procedimentos descritos neste Manual

de Gerenciamento de Risco de Liquidez.

Destaca-se gue a avaliacdo e gerenciamento de liquidez faz parte do processo de
decisio de investimento. Sem prejuizo disto, a Area de Compliance possui autonomia
necessaria para questionar o Diretor de Gestdo e os membros da Area de Gestdo em
relacdo a eventuais riscos assumidos nas operacdes das classes de fundos de

investimento.

A Area de Compliance tem, ainda, a prerrogativa de zerar operacdes que extrapolem os
limites pré-estabelecidos, caso a Area de Gestdo ndo adote as devidas providéncias

necessarias, conforme descrito nesse Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez.



3. DIRETRIZES GERAIS GERENCIAMENTO DO RISCO DE LIQUIDEZ
3.1. Fontes de Informacido e Ferramentas de Controle de Liquidez

O controle da liguidez do ativo e passivo das classes de fundos de investimento é
realizado por meio de planilhas desenvolvidas a partir de sistemas de terceiros
contratados pela Gestora, especialmente o médulo Atlas/LIQUID, da plataforma
BRITech. De acordo com as suas caracteristicas especificas, as classes devem operar

com montante suficiente da posi¢cdo diaria em caixa ou ativos extremamente liquidos.

Adicionalmente, com o auxilio também de outras ferramentas para auxiliar na gestao
do risco de liquidez que venham a ser eventualmente contratadas, conforme
necessario, bem como tendo amplo acesso a relatérios de andlise e dados quantitativos
publicados por diversas instituicdes (e.g., Bloomberg, Anbima, B3, BACEN etc.), sdo
gerados relatérios em periodicidade semanal de exposicao ao risco de liquidez para

cada classes de fundo de investimento sob gestdo da Gestora.

A Area de Compliance também realiza um monitoramento apds o fechamento dos
mercadas de cada dia, a fim de apurar a consonancia dos investimentos de tais veiculos

aos soft limits e hard limits (conforme definidos abaixo) estabelecidos.
3.2, Fechamento dos Mercados e Situacdes Especiais de lliquidez

O fechamento dos mercados geralmente ocorre em cendrios de instabilidade e
impede a negociagdo dos ativos geridos pela Gestora (e.g., negociaces de ativos

listados em mercado de bolsa e balcdo).

Neste sentido, na hipdtese de fechamento dos mercados ou em casos excepcionais de
iliquidez dos ativos financeiros componentes da carteira da classe do fundo de
investimento, inclusive em decorréncia de pedidos de resgates incompativeis com a
liguidez existente, que possam implicar alteracao do tratamento tributario da classe ou
do conjunto dos cotistas, em prejuizo destes Ultimos, ou inseguranca na correta
precificacdo dos ativos na carteira, a Gestora, isoladamente ou em conjunto com o
administrador fiducidrio, conforme estabelecido no regulamento e nos contratos
firmados entre as partes, poderd declarar o fechamento da classe para a realizacdo de

resgates, observadas todas as disposicdes regulatdrias aplicaveis a tal medida.



O fechamento para resgate deve ser imediatamente comunicado a CVM pela Gestora,
por intermédio do administrador, e sera objeto de imediata divulgacdo de fato
relevante, tanto por ocasido do fechamento, quanto da reabertura da classe. O referido

fato relevante também devera ser disponibilizado no website da Gestora.

Na hipdtese de fechamento de uma classe, a Gestora devera tomar as providéncias
necessarias para definicao do plano de acdo para gestao da liquidez da carteira, o qual
serd elaborado conjuntamente pela Area de Gestdo e pela Area de Compliance. A
Cestora podera utilizar-se, inclusive, mas nao limitadamente, dos mecanismos de
gestdo de liquidez abaixo detalhados para formulacao do plano de reenquadramento

dos parametros da gestdo de liquidez.

O Risco de Ligquidez pode ser majorado em situagdes especiais de iliquidez,
relacionadas a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. Nessas
situagdes, a Gestora podera definir um processo especifico para cada evento ou ativo,
podendo, ainda, manter uma maior participacao do patriménio liquido de cada classe
em ativos de maior liquidez. Em todos os casos, a Gestora realizard, o controle e o
gerenciamento da liguidez de cada ativo em periodicidade adequada para evitar o

descumprimento de regras de resgate e outras obrigac¢des das classes.

Em decorréncia do fechamento das classes para resgate e em alternativa a convocacao
de assembleia de cotistas para deliberacao das matérias expressamente previstas em
norma, a Gestora podera, ainda, proceder com a implementacao de Side Pocket,
conforme previsto na regulamentacao e neste Manual de Gerenciamento de Risco de

Liquidez.
4, METODOLOGIA DO PROCESSO DE GERENCIAMENTO DO RISCO DE LIQUIDEZ
4.1. Premissas

Para cada classe de fundo de investimento sob gestdo, de forma individualizada, a
Gestora estabelece indicadores de liquidez visando assegurar a compatibilidade entre
as estimativas de demanda e oferta de liquidez das classes, considerando as diferentes
caracteristicas de cada classe, o seu perfil de passivo e de ativo no que se refere as suas

carteiras e estratégias, além dos mercados em gue operam.

A demanda por liquidez estimada incluird, necessariamente, as ordens de resgate ja

conhecidas e que se encontram pendentes de liquidacio, além da andlise do passivo



das classes.

Cada indicador se referird a um horizonte de tempo (‘Horizonte de Anadlise”),
entendido como o periodo para o qual serdo estimadas a demanda e a oferta de

liguidez. O Horizonte de Analise de liquidez das classes devera considerar:
(i) Os prazos de cotizacgdo e liquidagao de resgates das classes;

(i)  Ociclo periddico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas

fixas;
(i)  As estratégias seguidas pela Gestora; e
(iv) Ostipos de ativos em gue as classes podem investir.

Caso o prazo para pagamento de resgates previsto nos documentos regulatérios das
classes seja inferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, serdao observadas, minimamente,
para fins de andlise, as janelas de resgate estabelecidas em regulamento, e a janela de
63 (sessenta e trés) dias Uteis. Na hipdtese de o prazo para pagamento de resgate das
classes ser superior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, sera observado, no minimo, o prazo

de resgate estabelecido em regulamento.

Adicionalmente, a Gestora analisard o comportamento do passivo em vértices de 1
(um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), e 63
(sessenta e trés) dias Uteis, até o prazo efetivo de pagamento do resgate/liquidacio das
cotas dentro do horizonte da anélise, a fim de identificar eventuais descasamentos do
fluxo de pagamento, quando necessario. A andlise das janelas intermediarias se
atentard, ainda, ao volume de liquidez das classes, as caracteristicas de produto, e a

dindmica e comportamento de aplicacdes e resgates.

A Gestora estabelece os seguintes soft limits e hard limits para as classes sob sua

gestao:

(i) Soft Limit: O primeiro alerta ocorre quando o percentual de ativos liquidos
for inferior ao maior resgate (%) sofrido pelo fundo {excluindo movimentacdes de
capital interno) nos ultimos 252 dias Uteis. Nesse momento € feita uma analise da
liguidez atual em relacdo ao evento de resgate ocorrido e os gestores sdo

alertados sobre esse evento;



(i)  Hard Limit: O segundo alerta ocorre quando a liquidez do fundo é igual ou
inferior ao maior resgate (%) sofrido pelo fundo {(excluindo movimentacdes de
capital interno) nos ultimos 90 dias Uteis. Nesse momento, a Area de Gestao
deverd ser alertada pela Area de Compliance para diminuicdo das posicées, a fim

de aumentar a liquidez da classe.
4.2, Afericao de Liquidez

Observados os Horizontes de Analise, para avaliagdo quantitativa do montante a
Cestora considera também os seguintes fatores para estabelecimento de limites de

liguidez para cada classe (soft limits e hard limits):
(i) Proporcao de ativos liquidos na carteira da classe;
(i) Histdrico das captagdes e resgates;
(i) Volume do patriménio liquido da classe; e
(iv)  Prazo de resgate da classe.
4.2.1. Cendrios de Estresse (“Stress Test”)

Para a afericao da liquidez em Cenarios de Estresse, a Gestora confronta o montante
de recursos liquidos disponiveis para honrar obriga¢cdes no curto prazo da classe com
a estimativa de saida de recursos em situacdes extremas, aqui denominado “indice de

Liquidez”, da forma como segue:
Indice de Liquidez = Ativos Liquidos/Saidas de Caixa em Cendrio de Estresse

Por sua vez, o denominador “Saidas de Caixa em Cendrios de Estresse” consiste em
uma estimativa do montante de recursos que a classe necessitaria para suportar
oscilacdes em suas captacdes liquidas e em situagdes extremas, considerando o
intervalo de dias para o pagamento de resgates. Na forma geral, este fluxo é calculado

como segue:
Patriménio Liquido -1 x Acelerador

Sendo que “Acelerador” significa o acelerador das saidas de caixa consistente em uma
estatistica que representa as variacdes das aplicagcdes liquidas como percentual do

patrimonio liquido em cenarios extremos.



Para o calculo do Cenario de Estresse, consideram-se cenarios que simulam
movimentos de mercado hipotéticos (definidos conjuntamente pela Area de Gestdo e
Area de Compliance) e histéricos (movimentos ocorridos em momentos de crises

ocorridas desde 1997), considerando-se os seguintes critérios:

(i) Metodologia: Média dos 3 a 5 piores resgates observados na janela histérica

da classe, desde seu inicio;
(i)  Periodicidade: Trimestral; e

(i) Base da definicdo dos cenarios: Estudos e andlises internas e/ou cenarios

fornecidos por terceiros.
4.2.2. Value-at-Risk (Var)

Para a afericao da liquidez a partir do VaR, a Gestora analisara a perda potencial que
um portfélio poderia sofrer com um determinado grau de certeza se consideradas

condicdes normais de mercado.

Para o calculo do VaR, considera-se os niveis de confianca {probabilidade) de 95%, os
modelos de simulacdo histdrica e paramétrico, retornos diarios e janela historica de 1

ano, considerando-se os seguintes critérios:

(i) Metodologia: (a) VaR histérico - Retorno histérico de 365 dias de retornos e
calculo de VaR a 95%, o sistema pega o 5° pior retorno da série histérica para
identificar a perda maxima esperada nesse nivel de confianca;, (b) VaR
paramétrico - assume gue os retornos seguem a distribuicdo normal. Ele utiliza a
média e o desvio padrao desses retornos para calcular a perda maxima esperada

no nivel de confianca 95%;
(i)  Periodicidade: mensal; e

(i) Base de definicdo dos cenarios: estudos e andlises internas e/ou cenérios

fornecidos por terceiros.
4.3, Percentual Minimo de Alocagdo em Ativos Liquidos (Caixa)

A exposicao maxima a ativos iliquidos sera determinada para cada classe de acordo

com sua respectiva estratégia, sem prejuizo disto, a Gestora buscard operar com, no



minimo, 5% do patriménio liquido das classes alocado em ativos de alta liquidez para
fazer frente a solicitagcdes de resgate e pagamento de despesas ordinarias, observado
gue o percentual acima podera ser alterado, desde que de forma fundamentada, pelo

Diretor de Compliance, Risco e PLD.
4.4. Procedimento

Observados os parametros descritos acima sdo estabelecidos, no momento de
constituicdo de cada classe, limites maximos de utilizacdo do caixa, bem como para a

exposicao maxima a ativos iliquidos (soft limits e hard limits).

Os soft limits e hard limits aplicaveis de cada classe sao definidos de acordo com as
premissas descritas acima e deverdo ser previamente aprovados pela Area de
Compliance, além de ser objeto de monitoramento permanente. Os soft limits e hard
limits deverio ser revistos em periodicidade anual e sempre que a Area de Compliance
entender necessario (e.g., em situacdes excepcionais de volatilidade e iliquidez do

mercado).

Tais limites serdo apurados em conjunto com o processamento de risco das estratégias.
Assim, com base nas informacdes obtidas e armazenadas nas ferramentas
mencionadas no item 3.1 acima, periodicamente sdo gerados relatérios de liquidez pela
Area de Compliance, os quais s&o enviados para a Area de Gestao, visando aferir a

adesao de cada classe aos limites de liquidez a ele aplicaveis.
4.4.1. Soft Limits

Os soft limits sao considerados o alerta inicial para situacdes ainda sanaveis mediante
atuacdo da Gestora. Trata-se de situacdes em que o limite de liquidez da classe ainda
nao foi efetivamente atingido, contudo, j& estabelece a necessidade de alertar a Area
de Gestdo a fim de gue esta tome as medidas necesséarias para promover a alocacao

em posicdes de maior liquidez para geracdo de caixa.

Sem prejuizo dos relatérios periddicos da Area de Compliance na hipdtese em que um
soft limit for atingido, a Area de Compliance deverd circular um e-mail para
conhecimento da Area de Gestao (com cdpia para o Diretor de Gestdo) a fim de evitar

que o hard limit seja alcancado.

As variaveis e premissas utilizadas pela Gestora para definicao dos soft limits de cada



classe se encontram descritas no item 4.1 e nos resultados da metodologia de Afericao

de Liquidez descrita no item 4.2 acima.
4.4.2. Hard Limits

Trata-se do alerta posterior a efetiva ocorréncia de evento incomum de liquidez,
portanto, mais severo, pois impacta também a atuacdo de demais prestadores da

classe (tal como o administrador fiduciario).

As variaveis e premissas utilizadas pela Gestora para definicdo dos hard limits de cada
classe se encontram descritas no item 4.1 e nos resultados da metodologia de Afericao

de Liquidez descrita no item 4.2 acima.
4.4.3. Plano de Acdo no Caso de Rompimento de Limites

Caso algum hard limit seja extrapolado, o Diretor de Compliance, Risco e PLD notificara
imediatamente o Diretor de Gestdo para que realize o reenquadramento na menor
periodicidade possivel, preferencialmente a partir da abertura dos mercados do dia

seguinte.

Adicionalmente, a Area de Compliance deverd tomar as seguintes providéncias, em

linha com a orientacao do Diretor de Compliance, Risco e PLD:

(i) Notificar imediatamente a Area de Gest3o e solicitar as devidas justificativas

a respeito da violagdo do hard limit;

(i)  Estabelecer plano de acdo que se traduza no pronto enquadramento das
carteiras das classes aos limites de liquidez aplicaveis a cada carteira e previstos

nesse Manual de Gerenciamento de Liquidez,

(i)  Comunicar o administrador fiduciario quando do rompimento de limites

representar a iminéncia de descumprimento da regra de resgate da classe; e

(iv)  Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles

adotados pela Gestora.

O Diretor de Compliance, Risco e PLD decidirad sobre a aceitacdo da justificativa da
Equipe de Gestdo objeto do item (i) acima. Em casos extremos, se necessario, o proéprio

Diretor de Compliance, Risco e PLD estara autorizado a executar o reenquadramento



da carteira ao hard limit violado exclusivamente buscando a adequacdo da classe e

protecao aos investidores.
4.4.4. Gest@o de Liquidez de Forma Global

A Gestora estabeleceu a metodologia de gerenciamento do risco de liquidez das
classes com base na realizagdo de analises preventivas e detectivas que levam em
consideracado indicadores de soft limits e hard limits aplicaveis, individualmente, a cada

classe de fundo de investimento sob gestio.

Sem prejuizo da verificacao individualizada, a Area de Compliance podera, sempre que
julgar necessario, realizar uma analise de liquidez dos ativos que compdem a carteira
das classes em uma perspectiva global de todos as classes sob sua gestao, visando
aferir se a oferta de liquidez do conjunto de ativos que compdem as carteiras de suas
classes é suficiente para fazer face a demanda por liquidez gerada pelo conjunto de

cotistas.
4.4.5. Testes Periodicos

Observadas as premissas descritas acima, a analise de liquidez dos ativos das classes
serd realizada pela Gestora considerando a(s) metodologia(s) detalhadas no item 4.2

acima.

De forma suplementar, os relatérios periddicos preparados pela Area de Compliance

também abordam os seguintes aspectos:
(i) A avaliacdo acerca da cotizacdo das classes;

(i)  Resultados dos testes de estresse periddicos com cendrios que levem em
consideracdo, no minimo, as movimentac¢des do passivo, a liguidez dos ativos e

suas obrigacgbes; e

(iii)  Aavaliacdo da disponibilidade minima de recursos que seja compativel com

o perfil de obrigacdes das classes.
5. FERRAMENTAS DE GESTAO DE LIQUIDEZ
5.1. Side Pocket

Side Pocket € uma medida emergencial que permite que a Gestora separe



determinados ativos gue apresentem excepcionalmente baixa liquidez ou em
situacdes especiais ou criticas (“Ativos Estressados”) do restante saudavel do portfélio
da classe de fundo de investimento, até que a situacao de stress ou iliquidez seja

resolvida.

Deste modo, o Side Pocket pode ser utilizado pela Gestora em situagdes extremas e
imprevisiveis relacionadas, exemplificativamente, a falta de liquidez das classes e
derivadas de incertezas relacionadas a precificagao dos ativos, sem prejuizo dos demais
controles de liquidez adotados pela Gestora no curso de suas atividades de gestdao. Sem
prejuizo disto, o Side Pocket nao poderd ser acionado exclusivamente na hipdtese em

gue haja excesso de pedidos de resgates.

5.1.1. Condigcbes para Criagdo do Side Pocket

Conforme avaliagcdo da liquidez da carteira da classe, e desde que haja previsdo em seus
documentos regulatdrios, alternativamente a convocacdo da assembleia para
tratamento dos casos decorrentes de fechamento da classe para resgates, a Gestora
poderd cindir do patriménio de determinada classe os ativos excepcionalmente
iliguidos, para sua utilizagdo na integralizacdo de cotas de uma nova classe fechada ou

subclasse fechada.

Caso opte por utilizar o Side Pocket, a Gestora deverd informar (i) o administrador
fiduciario para que ele tome as medidas necessarias para constituicao de nova classe,
em conjunto com a Gestora; (ii) os cotistas da classe que serdo impactados com a

formacao do Side Pocket.

Previamente a criagdo do Side Pocket, a Gestora devera garantir gue os ativos que serdo
objeto da cisdo serdo transferidos a valor justo, conforme manuais e critérios adotados

pelo administrador fiduciario.

Adicionalmente aos Ativos Estressados, o estabelecimento do Side Pocket devera
considerar também a cisdo de parcela liquida da carteira destinada ao pagamento de
despesas e encargos de manutencao da classe ou subclasse cindida. A Gestora devera
estabelecer, conforme caso concreto e expectativa de tratamento dos ativos objeto do
Side Pocket, o critério utilizado para o calculo da parcela liquida cindida e informar ao

administrador para que este possa divulgar fato relevante acerca do tema.

Caso opte pela criagcdo do Side Pocket, a Gestora podera solicitar que o administrador



fiduciario cancele eventuais pedidos de resgate que ja tenham sido solicitados e nao
convertidos, desde que o anexo da classe ou apéndice da subclasse, conforme o caso,

estabeleca os procedimentos que deverdo ser adotados neste cenario.

A Gestora devera preparar o descritivo detalhado do evento que ocasionou a cisao, bem
como identificar os ativos envolvidos no momento de sua criacao, o qual devera constar

no anexo da classe cindida.

A classe cindida devera manter sua denominagao original, acrescentando a ela o sufixo
“Veiculo de Propdsito Especifico” e o nome do evento que gerou a cisdo, bem como
ndo estard sujeita aos limites previstos na regulamentacdo, exemplificativamente,
agueles relacionados ao patriménio liquido minimo que deve ser mantido pelas classes

e de enquadramento por modalidade de ativos e emissor.

A cobranca de taxa de performance no ambito do Side Pocket somente sera permitida
caso a classe ou subclasse original conte com tal previsdao, observado que o
estabelecimento de taxa de performance devera considerar a perda decorrente dos

Ativos Estressados, a fim de ndo onerar os cotistas.

5.1.2. Liquidacdo do Side Pocket

Apds a criagdo do Side Pocket, a Gestora devera envidar esforcos para promover a

alienacao dos Ativos Estressados em mercado primario ou secundario.

Alternativamente, a GCestora poderd também propor a entrega de tais Ativos
Estressados aos cotistas da classe (i.e, resgate in kind), observadas as condi¢cdes

aplicaveis a cada classe.

5.1.3. Reincorporagdo do Side Pocket

A parcela iliquida de Ativos Estressados poderd ser reincorporada na classe original

desde que sejam observadas as seguintes condicdes:

(i) Que permanecam na classe ou subclasse original os mesmos cotistas e

proporcao de cotas de quando realizada a cisdao que originou o Side Pocket;

(i)  Que o ativo voltar a ter liquidez e marcac¢ao a mercado; e

(i)  Que seja realizada assembleia especial de cotistas na classe ou subclasse



original aprovando a reincorporacao.

Em que pese a reincorporacdo do Side Pocket seja permitida, a Gestora também
envidara esforgcos para que, a medida em que a classe iliquida receba eventuais
recursos decorrentes da liquidacdo dos Ativos Estressados, tais recursos sejam

devolvidos aos cotistas.
5.1.4. Processo Decisério da Gestora

A utilizacdo do Side Pocket € uma prerrogativa da Gestora, sendo que tal decisdo
devera ser tomada pelo Diretor de Gestao e pelo Diretor de Compliance, Riscoe PLD e
deverd considerar: (i) que a utilizacdo do Side Pocket nao resulte em aumento dos
encargos atribuidos a classe; e (ii) o melhor interesse dos cotistas, inclusive no que diz

respeito aos direitos politicos e econdmicos dos cotistas da classe.

Os registros de tal decisdo, bem como as evidéncias do cumprimento das exigéncias
regulatérias e autorregulatérias para estabelecimento do Side Pocket deverao ser

arquivados na sede da Gestora.
5.2. Barreiras de Resgate (Gate)

As barreiras de resgate (“Gates”) sao uma das ferramentas disponiveis para otimizagao
da liquidez das classes. Os Gates limitam parcialmente a capacidade dos investidores
de resgatar suas cotas de uma determinada classe, em linha com as condicbes
descritas no anexo de referida classe — atuando de forma diferente do fechamento da
classe para resgates que impede totalmente os resgates dos cotistas da classe de forma

indistinta, completa e temporaria.

Por meio dos Gates, a Gestora, a seu exclusivo critério e de acordo com as condi¢cdes
descritas nos anexos das classes, neste Manual de Gerenciamento de Liquidez, bem
como estabelecidas pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD podera limitar a execucao
dos pedidos de resgate a uma fracdo do patrimoénio liquido da classe, cancelando ou

postergando o restante dos pedidos.
5.2.1. Condigbes para Utilizacdo de Gates
Ao estabelecer os Gates, a Gestora deverd considerar os seguintes principios:

(i) Promover condi¢cdes equitativas para os investidores que tiverem solicitado



o resgate e para os demais investidores;

(i) Naocriar incentivos para que os investidores submetam pedidos de resgate
antecipados ou em montantes superiores (i.e., evitando uma corrida de resgates);

e

(iiiy  Promover e preservar uma estabilidade da carteira de cada classe.

Os seguintes parametros de liquidez autorizam a Gestora a adotar os Gates:

(i) Nas classes destinadas ao publico em geral: a solicitacdo de resgates que
representem, no minimo, um percentual especifico do patrimdnio liquido da
classe, desde que proporcionalmente aplicado para todos os cotistas da classe.
Adicionalmente, a Gestora poderd considerar para o estabelecimento do Gate
também se a liquidez trimestral dos ativos apresenta uma queda abaixo de
determinado percentual do patriménio liquido da classe estabelecido pela
Cestora para acionamento do Gate. Nas classes destinadas a investidores em
geral, o critério utilizado para a reducao dos pedidos de resgate serd adotado na
mesma propor¢ado para todos os investidores ou deverd observar a ordem
cronolégica das solicitagbes de resgate até o limite estabelecido para

acionamento do Gate;

(i)  Nas classes destinadas aos demais publicos: a implementacao dos Gates
poderd, a critério da Gestora, observar os parametros adotados para as classes
destinadas ao publico em geral, bem como o anexo da classe ou apéndice da
subclasse podera dispor livremente sobre o método a ser adotado, de modo que
a Gestora podera estabelecer pardmetros diferenciados com base na
representatividade de pedidos de resgates de determinados investidores ou na

liguidez de determinados ativos constantes da carteira da classe.

(iii)  Estruturas Master - Feeder: A critério da Gestora, desde que observado o
publico-alvo das classes e subclasses, poderdo ser estabelecidos Gates no nivel da
classe master que serdo refletidos para as subclasses ou para as outras classes
investidoras (conforme o caso), exceto No caso em gue os investimentos sejam
feitos diretamente pelas classes nos ativos finais, hipdtese em que os

documentos das classes deverdo estabelecer os Gates aplicaveis a tais estruturas.

5.2.2. Metodologia e Critérios de Acionamento e Encerramento dos Gates



No momento de constituicdo de cada classe ou subclasse, a Gestora podera
estabelecer o limite percentual que acionard o Gate, o qual devera estar previsto no

anexo da Classe.

A GCestora deverda monitorar periodicamente a liquidez da carteira e a sua
compatibilidade com o volume de pedidos de resgate, bem como deverd avaliar
internamente o estabelecimento dos Gates e, na hipdtese de ultrapassagem dos soft
limits de liquidez, o Diretor de Compliance, Risco e PLD e o Diretor de Gestao deverao

se reunir para avaliar a implementacao dos Gates.

Os anexos e apéndices, conforme o caso, deverdo também estabelecer o tratamento
gue sera dado para os resgates gque ultrapassem os limites das barreiras de resgates

aplicaveis, os quais poderao ser cancelados ou adiados, conforme o caso.

Adicionalmente, a imposicao dos Gates se tornard obrigatéria na hipodtese de
ultrapassagem dos hard limits estabelecidos pela Gestora, sendo também um

processo decisério conduzido pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD.

Os Gates poderdo ser acionados pela Gestora (a) na data de recebimento dos pedidos
de resgate que ultrapassem os limites estabelecidos para cada classe ou subclasse,
conforme o caso; ou (b) até a data de pagamento dos referidos pedidos, conforme

previsdo expressa nos documentos da classe ou subclasse, conforme o caso.

Observadas as disposi¢cdes especificas previstas para cada classe ou subclasse, os Gates
serdo encerrados apoés o reestabelecimento dos limites de liquidez, a critério da Gestora
e observados os procedimentos de operacionalizacdo e o processo decisdrio descritos

adiante.

5.2.3. Procedimento para Operacionalizacdo dos Gates e Processo Decisério da

Gestora

As condicdes de utilizacdo dos Gates deverdo ser estabelecidas no momento de
constituicdo da classe, apods a avaliacdo inicial da Gestora em relagcdo ao risco de liquidez

potencial de referida classe.

A decisdo pela utilizacdo dos Gates previstos nos documentos regulatérios, bem como
para o encerramento dos Gates serd tomada, em conjunto, pelo Diretor de Gestdo e

pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD e os registros de tal decisdo e dos motivos que



levaram a utilizacdo do Gate deverao ser arquivados na sede da Gestora.

5.2.4. Processo e Divulgacdo de Informacdes aos Cotistas

Imediatamente apds tomar a decisdo em relagcdo a imposicdo e remogao dos Gates, a
Cestora deve informar ao administrador fiduciario, para que este divulgue

imediatamente fato relevante aos cotistas.

6. ATIVOS DAS CLASSES

No que se refere aos ativos integrantes da carteira das classes, a Gestora baseia sua

metodologia no fluxo de caixa de cada ativo.

6.1. Fluxo de Caixa

O controle de Risco de Liquidez do fluxo de caixa consiste na previsdo da liquidez e do
saldo em caixa da classe para o dia atual e os dias subsequentes, considerando o fluxo
de caixa das despesas e receitas, ou realizacdo de contas a pagar e receber da classe

(e.g., juros periédicos, amortizacdes e principal, nos casos de ativos de renda fixa).

Para o calculo da liquidez dos ativos e projecao do fluxo de caixa da classe, deverao ser

considerados os seguintes fluxos e prazos:

(i) Resgates e aplicagcdes da classe;

(i)  Liguidacao dos ativos operados;

(iliy O prazo necessario para liguidacao dos ativos da carteira; e

(iv)  Andlise de cenarios com o objetivo de prever a necessidade adicional de
caixa para cumprimento de depdsitos de margem, garantias e ajustes de

derivativos.

A liguidez do fluxo de caixa de cada classe € definida como o total de ativos que podem
ser liguidados neste dia (e.g., operacdes compromissadas curtas, titulos publicos livres,
titulos a termo, operacdes compromissadas inversas, Certificados de Depdsito Bancario
(CDB) liquidos e debéntures liquidas) somados ao caixa, a liquidagcdo de ativos no
exterior, ativos locais {(contratos de futuros, acdes, corretagens, cotas, titulos publicos e
compromissadas), lucro proveniente de operacdes compromissadas curtas, novas

aplicacdes efetuadas na classe e retiradas as inadimpléncias da bolsa, os resgates de



cotas da classe e o estresse advindo da aplicagdo em fundos offshore, que é calculado

baseado nos cenarios de estresse definidos pela Area de Compliance.

Aliquidez relativa (percentual) de cada classe é aferida através da razédo entre a liquidez
absoluta da classe e o patriménio liquido apds movimentagdes e é apresentada nos

relatérios da Area de Compliance em conjunto com a liquidez absoluta.
6.2, Estimativa de Negociacdo em Mercado Secundario

Trata-se da estimativa do volume negociado em mercado secundario de um ativo, com
base no volume histdrico, devendo tal volume histérico ser descontado por um fator
(haircut). Para fins da estimativa de volume negociado em mercado secundario, serdo
calculados valores e porcentagens que se adequam a cada tipo de ativo e as

informacdes disponiveis do Ultimo ano sobre estes.
6.3. Ativos Depositados como Margem

Os ativos depositados como garantia ou margem sdo considerados como ativos
iliguidos e terao seu prazo de venda contado somente apds a data de liquidacdo dos
ativos vinculados, guando deverdo ser liberados para contagem de prazo de liquidez

da carteira como um todo.

Além disto, o stress calculado para tais ativos é subtraido da liquidez da classe, e desta
forma, a liquidez de fluxo de caixa contempla, inclusive, a necessidade de uma

aplicacdo adicional de margem.
7. PASSIVOS NAS CLASSES

O controle da gestdo de liquidez do passivo sera realizado conjuntamente com o
administrador fiduciario das classes dos fundos, nos termos da regulamentacdo

vigente.
7.1. Analise e Comportamento do Passivo

Resgates esperados em condicdes ordindrias estdao de acordo com a Matriz de

Probabilidade de Resgate divulgada pela Anbima mensalmente.
O grau de dispersdo da propriedade das cotas € segregado em dois segmentos:

(i) Maior cotista; e



(i) 10 maiores cotistas;

Os prazos para liquidacao dos resgates devem observar as regras definidas nos anexos
de cada uma das classes sob gestdao, em linha com as respectivas estratégias e

objetivos.

Para analisar e avaliar a probabilidade de resgate das classes, o passivo é classificado
em categorias em funcao da expectativa de resgate, incluindo o grau de concentracao
de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores, permitindo a verificacdo da

dispersdo da propriedade das cotas e acompanhamento do Risco de Liquidez.
7.2. Metodologia

Para afericdo da liquidez das classes e apuracao dos valores de resgate esperados, a
analise do comportamento do passivo serd baseada, principalmente, (a) na avaliagcédo
das movimentagdes histéricas relativas aos Ultimos 12 (doze) meses de cada classe; (b)

no estabelecimento de probabilidades de resgate, e (¢) no pUblico-alvo de cada classe.
A Gestora utiliza-se dos seguintes critérios para analise do comportamento do passivo:

(i) Fontes: Adicionalmente as informacdes mencionadas no item 3.1 acima,
deverdo ser considerados relatérios do passivo da classe, patriménio liquido e do
histérico de pedidos de resgate fornecidos pelo administrador fiduciario e/ou

disponibilizados no website da CVM e Anbima;

(i)  Matriz ANBIMA de Probabilidade de Resgates: A Gestora se utilizar3,
adicionalmente, das informacdes divulgadas pela Anbima na Matriz de
Probabilidade de Resgate, a qual serd usada como uma referéncia para avaliacdo

da probabilidade de resgates das classes;

(iii)  Janelas Intermedidrias: © comportamento do passivo da classe serd
estimado considerando, pelo menos, os vértices temporais de 1 (um), 2 (dois), 3
(trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois) e 63 (sessenta e
trés), dias Uteis. O objetivo & gque sejam realizadas analises intermediarias ao
efetivo prazo de pagamento de resgate, para gue o0s gestores possam
acompanhar o casamento — e eventuais descasamentos — do fluxo de liquidez da

classe;

(iv) Grau de concentracao das cotas por cotista: Adicionalmente, na analise



de comportamento do passivo e afericao da liquidez das classes, a Gestora levara
em conta o grau de concentracdo das cotas por cotista sempre que previsto nos

documentos das classes;

(v)  Critérios Agravantes e Atenuantes: A Area de Compliance devera realizar
uma analise das informacgbes quantitativas informadas acima e levara em
consideracdo os seguintes impactos atenuantes e agravantes, conforme abaixo,

para a analise do comportamento do passivo de cada classe:

Agravantes (i) Limite estabelecido nos regulamentos das classes sobre

concentracao por cotista;

(i) Perfomance da classe;

(ili) Fundos fechados para captacao;

(iv) Captacao liquida negativa relevante; e

(v} Possiveis influéncias das estratégias seguidas pela classe

sobre o comportamento do passivo.

Atenuantes (i) Prazo de cotizacéo;
(i) Prazo de caréncia para resgate;
(i) Taxa de saida;
(iv) Gates; e

(v) Outras caracteristicas especificos do produto que tenham

influéncia da dindmica de aplicacdo e resgate.

Os impactos agravantes e atenuantes serdo contemplados na andlise do
comportamento do passivo das classes, deverdo ser detalhados nos relatdrios da
Area de Compliance e deverdo impactar diretamente eventual: (a) atualizacado
dos limites de risco e de liguidez e das estimativas de probabilidade de resgate e
controles de liquidez entdo estabelecidas para cada classe; e (b) deliberacao dos
cotistas em assembleia acerca da alteracao do prazo para liquidacdo de pedidos

de resgate, conforme solicitada pela Gestora, apds alinhamento com o Diretor de



Compliance, Risco e PLD.

(vi) Relatérios: Em periodicidade trimestral a Area de Compliance divulgara um
relatério para a Area de Gestdo acerca dos resultados da andlise do
comportamento do passivo de cada classe e podera convocar reunidées com o

Diretor de Compliance, Risco e PLD para discussado do tema.
8. DISPOSICOES GERAIS

Este Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez, aprovado pela Alta Administragcao
da Gestora, encontra-se disponivel para consulta (i) mediante solicitacido direta a Area
de Compliance da Gestora; ou (ii) por intermédio da rede mundial de computadores,

via website: https://www.mfcapital.co/.

Quaisquer duvidas decorrentes desta Politica de PLD/FTP poderao ser dirimidas pela
Area de Compliance da Gestora, ha Cidade de Ribeirdo Preto, Estado de Sao Paulo, na
Rua José Bianchi, n° 555, 22° Andar, Conj. 2214, “MF”, Nova Ribeirania, CEP 14.096-730,
por meio do telefone (16) 99183-3410 ou, ainda, por meio do correio eletrénico:

bruno.poloni@mfcapital.co.

9. HISTORICO DAS ATUALIZAGOES DO MANUAL DE GERENCIAMENTO DE RISCO
DE LIQUIDEZ

Historico das atualiza¢cées

Periodicidade

Data de Aprovagdo | Versdo Aprovagao Responsavel s
de Revisdo
Diretor de
) Alta ]
15 de abril de 2026 1° o Compliance, | Anual
Administragao |
Risco e PLD
Diretor de
Alta
3deJunho de 2026 | 2° o Compliance, | Anual
Administragao|
Risco e PLD
Alta .
14 de Julho de 2026 | 3 e Atual Diretor de Anual

Administracao Compliance,


https://www.mfcapital.co/
mailto:bruno.poloni@mfcapital.co

Risco e PLD




