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M8 PARTNERS

A M8 Partners é uma gestora com forte atuacao na gestao patrimonial e de investimentos,
com mais de R$7 bilhdes sob gestdo. Na area de investimentos temos como foco a gestdo de
ativos de crédito privado, principalmente na gestao de fundos de direitos creditdrios (FIDC's)
proprios e de terceiros. A seguir as analises de mercado, atribuicao de performance,

posicionamento dos nossos fundos e perspectivas futuras.

Analise Macro

October Blue Grass- “Riding on a Storm...”

Em outubro realmente passamos por uma tempestade com o aumento da volatilidade, picos e
vales no més bastante acentuado, mas diferente da musica os cavaleiros do apocalipse nao
chegaram. A deflagracao da guerra com o ataque de Hamas a lIsrael foi o estopim para o
aumento das incertezas e fortes oscilacdes nos precos das comodities e nos mercados globais,
num ambiente marcado pelo aumento dos juros longo americano (+3%bps no més atingindo a
maxima de 5,18%]) que ficou flat entre 2 e 30yrs. Nos ultimos meses, a diferenca do 2/30yrs saiu
de -125 para zero, representando um forte aperto nas condicdes financeiras. A questao fiscal
americana entra no radar do mercado e o délar permaneceu forte, principalmente frente ao Yen
voltando as maximas de 20 anos atras. Na Europa, as fracas condicdes econdmicas levaram ao
ECB a ndo subir os juros, mas manté-los elevados (?) por um longo tempo, indicando que o

trabalho contra a inflacao ainda é duro.

Nesse contexto, os mercados apresentaram fortes oscilacoes que de certa forma
surpreenderam no fechamento do més, como o caso do petrdleo, que apesar de voltar as
maximas ($93) com o ataque do Hamas, o WTI fechou 0 més em queda 8,7% a $81.00. O ouro por
outro lado subiu 6,9%. Nos juros americanos, apesar do “flght to quality” que levou a queda de
30bps no inicio da guerra, a curva de juros fechou em alta com o TSY 30yrs fazendo nova maxima
a 5,17%, fechando em 5,09% (+3%9bps] e o TSY 10yrs atingindo 5% e fechando a 4,93% (+36bps). As
bolsas do G7 caem entre 2 e 4% com as incertezas e o aperto financeiro. O délar seguiu forte

frente as principais moedas, principalmente contra as emergentes que tiveram ligeira abertura
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do spread de crédito (CDS), desvalorizacao maior em suas moedas e bolsas que sofreram com o

contexto global.

No Brasil, os ativos locais seguiram a tendéncia global de piora, porém os movimentos foram
mais drasticos por conta da piora no sentimento local em relacdo a conducdo fiscal, com possivel
alteracdao da meta e uma reforma tributdria cheia de excecdes. Isso levou a uma forte
reprecificacao e aumento na inclinacdo da curva de juros, com a expectativa de Selic atingindo
11% no fim de 2024, ante um focus de 9,25%. O DI Jan 25 oscilou 66bps fechando o més em
11,10% (+25bps), o DI Jan 26 oscilou 87bps fechando em 11,10% (+48bps) e o DI jan 29 oscilou
82bps fechando em 11,60% (+29bps). Na moeda também vimos forte oscilacao de precos (5,20-
4.93), mas os fortes nimeros de balanca comercial (>$90bi em 2023) e FDI (>70bi), que cobrem
com folga a conta corrente (-$40bi), suportam o real que fechou o0 més basicamente flat (-0,08%)
frente ao ddlar. A bolsa brasileira (IBOV) caiu -2,9% no més influenciada também por

indicadores economicos, apontando ligeira fraqueza do PIB para o final do ano.

No ambiente politico, o Presidente cede a presidéncia da caixa para o centrdao em troca dos votos
para a aprovacao da taxagao das off-shores e fundos exclusivos, porém continua sem assegurar
uma maioria para as outras votacoes. O balcdo de negocios segue aumentando a fatura de novas
aprovacoes e levando a maiores fragilidades na formulacao da LDO, nas regras fiscais, bem
como na reforma tributéria. Todavia, vemos um congresso mais pré-disposto a aprovar as
medidas, mesmo que qualitativamente inferior ao esperado. A questao € se as negociacoes vao

permitir a aprovacao ainda esse ano da reforma tributaria.

No mercado de crédito continuamos vendo um cenario de acomodacao nos créditos e spreads
dos titulos high grades, por conta do melhor fluxo de entrada na categoria crédito privado e de
novas emissoes que ainda segue concentrada nos melhores nomes. Todavia em outubro, o
mercado foi novamente abalado por novos riscos de default, como no caso da financeira CREDZ
que nao pagou o vencimento de NC’'s junto ao BV, levando a precificacao de suas debéntures ao
redor de 70% do par, infringindo novas perdas para diversos fundos na classe de renda fixa.
Apesar de limitado ao segmento de high yield, até por isso o mercado de high grade nao sentiu o
impacto, o risco total da CREDZ é relevante, nao somente pelas debéntures no mercado, mas por
conta das incertezas sobre o FIDC da CREDZ de mais de R$1,5bi, novamente espalhado pelos
fundos de crédito do mercado. Mesmo neste cenario as emissoes de crédito privado no primario

foram muito bem recebidas pela industria, a forte captacao no més permitiu a absorcao de tudo
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que foi ofertado e as taxas médias fecharam ao redor de 10 bps. No mercado secundario tivemos
aumento no volume negociado, o que permitiu um fechamento nas taxas negociados, a procura
por ativos mais curtos aumentou bastante fazendo com que os ativos com vencimento em 2024
fechassem mais de 30bps. Apesar de o mercado high grade nao ter sentido o impacto,
acreditamos que esse default pode reverberar no mercado, impactando o bom momento do

mercado de crédito privado high grade.
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Analise de Crédito

Nao diferente do comportamento dos mercados locais voltados a crédito no ano de 2023, o més
de outubro foi bastante volatil, principalmente com o inicio do més representando um certo
pessimismo em questoes geopoliticas globais com o ataque do Hamas a Israel passando
também pelas incertezas do cenario fiscal em relacdo a “cumprimento de meta” vs “perseguicao
de meta”. Neste cendrio, tivemos grandes oscilacdes relacionadas a curva de juros levando a
precificacao dos ativos a uma variacao bastante expressiva de precos afetando os resultados das

carteiras.

A instabilidade no comportamento do mercado de renda fixa tratado no paragrafo anterior
novamente beneficiou os fundos de crédito da M8, aproveitando o carrego com volatilidade
baixissima nas carteiras com investimentos em FIDC’s de recebiveis pulverizados, gerando alfa

no retorno com amortecimento da volatilidade.

0O mercado de crédito pulverizado segue o ritmo tracado pela equipe da gestdao da M8 e vem se
confirmando mais estavel no segundo semestre, periodo em que os FIDC's vem se aproveitando
de uma maior estabilidade nos créditos middle market, retomando os spreads ja visiveis nos
retornos das cotas subordinadas e com uma expectativa de melhora para o ultimo bimestre,
comprovada pelo volume de operacées realizadas nas carteiras no final outubro, mantendo a

movimentacao alta apresentada em setembro.

Mantemos nosso sentimento positivo para o mercado em novembro e dezembro, aproveitando a
sazonalidade e estabilizacdo das perdas no setor, acreditando em uma excelente entrega de
resultados dos FIDC's financeiros para o final do ano. Entendemos que o momento da Selic ainda
elevada pode gerar algumas perdas pontuais de crédito (o que mantém o risco elevado), fator
mitigado para os FIDC's multicedente/multisacado, uma vez que as carteiras ja passaram por
seu pior momento conseguindo ajustar os recebiveis via aquisicoes mais seguras, pulverizadas e
liquidas, ainda contando com a subordinacao estavel acima de 33% para cotas juniores durante o
todo o ano considerado ruim, mostrando a resiliéncia do setor durante um dos piores ano para

crédito na ultima década.
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Perspectivas Macroeconomicas

November Rock & Roll - “Let There be light...” (ACDC])

Apesar do cenario turbulento no més de outubro com o inicio da guerra em Gaza e aumento da
incerteza com o cenario econdmico global, com inflacdo ainda distante das metas e juros longos
em alta sinalizando maior restricao financeira a frente, o pior cenario nao se materializou. Os
primeiros dias de novembro e as decisoes do ECB e FED de manter os juros e a decisao do
Copom de manter o ritmo de 50bps de queda nas préximas reunides soaram como musica para
0os mercados, que apresentaram forte recuperacao, principalmente os mercados de risco por
conta da desanuviada no cenario de juros para cima e ddlar forte. O TSY 10 anos fechou 36bps
desde o FOMC em 1 de novembro, o délar cai de 1 a 2% frente as moedas de G7 e o Petréleo
segue em baixa. Nos mercados de risco, as bolsas revertem com forca com o SPX, Nasdaq, Euro
Stoxx e Nikkey subindo +5,3%, 7,0%, 3,0% e 3,3% respectivamente na semana. Nos emergentes,
EMBI Global spread caiu 22bps na semana, CDS de Latam cairam 26bps no Brasil e 40bps na
Colombia e os mercados locais se favoreceram com queda dos juros locais, valorizacao das

moedas e bom desempenho das bolsas.

Esse movimento de inicio de novembro, mesmo que ainda nao se consolide como uma tendéncia
para o fim de ano pois ainda estamos bastante “data dependente”, reflete num alivio significativo
nas condicoes de riscos e expectativas de mercado. Apesar do discurso de que ainda pode elevar
os juros, o BC americano telegrafou o fim da alta de juros em nossa opinidao, da mesma maneira
que vimos o ECB fazé-lo. Serd uma maior preocupacao por parte dos BC's com o crescimento
economico? Ou serd que os ajustes recentes na curva longa de juros, levando a uma curva flat
(2yr./30yrs), j4 comecam a impactar nas condicdes financeiras? A surpresa nos dados de
emprego com aumento da taxa de desemprego, menor adicao de novos empregos e acomodacao
no crescimento dos saldrios sao o primeiro sinal de alivio nos nidmeros que permaneciam
bastante resilientes. Precisamos ver esse arrefecimento nos dados se consolidando como uma
tendéncia que levem a inflacdo a meta de 2% para que o mercado volte a ficar otimista e

precifique novamente o “soft-landing”.

No Brasil, entramos na reta final do ano com importantes decisdes no congresso (LDO, Reforma

tributaria) e falas tumultuadas do Presidente sobre a meta fiscal que s6 jogam contra o
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arcabouco econdmico no futuro e afetam as expectativas para cima dos juros no fim do ciclo de
queda no Brasil. Num momento que os congressistas enxergavam dificuldades para o equilibrio
fiscal prometido, o Presidente Lula dd uma de “Dilma a louca” e fala em ndo se comprometer
com meta de déficit zero, pois “gasto é vida” e afinal o que ¢ -0,25 ou -0,50% de déficit primario.
Em nossa opiniao, as falas do Lula sdo relevantes, nao pelo novo numero a ser definido como
meta (afinal -0,5% ainda estava no limite das bandas anunciadas), mas pela mensagem que
passa de que sua politica econémica nao vai se restringir (ajuste fiscal) enquanto ndo consolidar
o crescimento. No curto-prazo e diante de importantes votacdes e conquistas (como a fraca
reforma tributéria) no congresso vemos os mercados com potencial de ganhos para o fim de ano.
Todavia, no longo-prazo acreditamos que caminhamos para um arcabouco de politica econdmica
que nos preocupa, principalmente a partir de 2025 quando todas as esferas econdmicas do
governo estiverem sob o patrocinio do PT. Serd que vamos ter um dejavu do embate Palloci vs
Dilma, fiscal vs desenvolvimentismo que mudou a politica economica de Lula em 2008 e nos
levou ao desastre? O embate é 0o mesmo s6 que agora entre Haddad (o pau mandado na fazenda)

vs Rui Costa (politica e gasto acima de tudo).

No mercado local, a recente fala de Lula é vista com receio, mas o mercado ja incorporava um
cenario fiscal pior (entre -,7% a -1% de déficit primario) e as decisdes do FOMC e Copom foram
muito mais significativas para o mercado tanto pelo alivio e recuperacao nos ativos globais como
pela sinalizacao do COPOM que manteve a tendéncia de queda de 50bps no inicio de 2024. Isto
trouxe a precificacao da Selic para fim de 2024 de 11% para 10.5%, mais ainda muito distante do
focus (9,25%), cuja mediana deve subir para perto de 10% apos a fala do Lula. Com o mercado
muito aplicado no DI, Bolsa e “hedged” no délar, vimos as condicoes perfeitas para o “rally” do
pacote Brasil (Dl em queda, ddlar em queda e bolsa em alta) neste inicio de més. Olhando para o
fim de ano e sem derrapagens como as falas do Lula, acreditamos num cenario positivo com
ligeiro afrouxo no crescimento econdmico (4tri deve ser mais fraco), entrega de uma LDO ainda
que com déficit de 0.5% do PIB, inflacdo baixa e uma possivel reforma tributaria aprovada no
Senado e pronta para voltar a Camara. Neste contexto, achamos o DI o melhor mercado em
termos de prémio e fundamento, nos mantemos positivo com a Bolsa para o fim do ano (125k?) e

ficamos mais neutro no ddlar abaixo de 4,90.

Para o mercado de crédito, vemos continuidade na estabilizacao dos spreads, favorecimento das

debéntures de infraestrutura, do mercado agro e um mercado primario que deve se manter ativo
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diante de um fluxo positivo para renda fixa e grande necessidade de rolagem e captacao das
empresas. Os recentes eventos de crédito como CREDZ e SouthRock, apesar de importantes e
com algum impacto na industria de fundos, nos parece mais restrito ao circulo de investidores
high yield do que o tradicional crédito privado high grade. Todavia, ndo podemos descartar ainda
os riscos secundarios, como aumento dos resgates sobre a industria de fundos renda fixa crédito
privado. Com a melhora nos niveis de mercado e um cenario de menor risco global, seguimos
otimistas e alocados nos ativos locais, principalmente em crédito pos-fixado, titulos publicos pré
e de inflacdo, com pequena alocacao em bolsa. No délar, estamos neutro preferindo os ativos
locais em detrimento dos bonds & fora. Contudo, os bonds j& parecem apresentar valor apés

forte queda em outubro.
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Performance dos Fundos

Fechamos o més de outubro dentro das expectativas da M8 para o bom desempenho dos

fundos, confira abaixo a rentabilidade acumulada.

RENTABILIDADE DOS FUNDOS M8 et

OUTUBRO | 2023

FUNDO MES MES ANTERIOR ANO ACUMULADO PATRIMONIO L.

1,09 1,15 10,61 35,38

MBCARITALELUS 109% do CDI 119% do CDI 96% do CDI 116%docDl  R$142.876.383,18

. 1,07 1,08 11,13 1,13
NSRELTARRREVIDENCIA 107% do CDI 111% do CDI 109% do CDI 109% do CDI S 16

1,24 1,21 13,83 80,76
M8 CREDIT OPPORTUNITIES 125% do CDI 124% do CDI 125% do CDI 143% do CDI R$698.654.563,87

1,26 1,21 12,17 74,05
M CREUIT SERATES L RIUS 126% do CDI 124% do CDI 110% do CDI 185% do CDI R$94.693.310,79

M8 LIQUIDEZ 0,95 0,96 10,80 56,27
96% do CDI 99% do CDI 98% do CDI 93% do CDI R$228.348.282,15

A RENTABILIDADE NAO £ LIQUIDA DE IMPOSTOS. A RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAQ REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. FUNDOS DE INVESTIMENTO

NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR DO FUNDO, DO GESTOR DA CARTEIRA, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE

CREDITOS FGC. AO INVESTIDOR £ RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO E DO REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO AO APLICAR SEUS RECURSOS.

d ESTE FUNDO UTILIZA ESTRATEGIAS COM DERIVATIVOS COMO PARTE INTEGRANTE DE SUA POLITICA DE INVESTIMENTO. TAIS ESTRATEGIAS, DA FORMA COMO SAO ADOTADAS,

ANBIMA B PODEM RESULTAR EM SIGNIFICATIVAS PERDAS PATRIMONIAIS PARA SEUS COTISTAS, PODENDO INCLUSIVE ACARRETAR PERDAS SUPERIORES AO CAPITAL APLICADO EA
. CONSEQUENTE OBRIGACAO DO COTISTA DE APORTAR RECURSOS ADICIONAIS.

*Fundos abertos para alocacao institucional, B2B e B2C: M8 Capital Plus FIRF, M8 Capital
Previdéncia FIRF, M8 Credit Opportunities FIC FIM, M8 Credit Strategy Plus FIC FIM e M8 Liquidez
FIRF.

+ Acesse as informacdes, laminas e demais documentos dos fundos aqui.
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M8 Capital Plus FIRF CP LP (39.958.460/0001-62)

0 fundo M8 Capital Plus fechou 0 més com rendimento de +1,09% (109% do CDI) e +10,61% no
ano (96% do CDI). O més de outubro foi marcado pela volta da volatilidade aos mercados com
forte oscilacdes nas taxas de juros locais, por consequéncia na marcacao dos titulos publicos e
privados, principalmente os indexados a inflacdo por conta da abertura da taxa real das NTN-B's.
Devido a evolucao dos riscos globais (guerra e juros americanos subindo) e riscos de novos
defaults atingirem a classe de renda fixa local, aumentamos consideravelmente a posicao de
caixa do fundo de forma defensiva e iniciamos a migracao para titulos publicos aproveitando a
subida recente dos juros nominais e reais para iniciarmos uma alocacao. Apesar da volatilidade e
abertura dos juros nominais e reais que afetam a marcacao de nossa exposicao em inflacdo e
pré-fixados, a carteira do fundo segue entregando resultados dentro de nossas expectativas com
a carteira de FIDC's abertos fechando o més em 116% do CDI e com uma carteira p6s-fixada bem
diversificada em nomes high grade que fecharam o més em 106% do CDI. Na carteira de titulos
publicos, mantivemos a alocacao nas NTN-B’s por conta da volatilidade, pois continuamos
gostando da oportunidade de alongar nossa carteira a taxa real acima de 6% (uma das maiores
no mundo). Aproveitamos o ajuste na curva de juros, com a abertura de mais de 100bps nos
titulos publicos em dois meses, para iniciar uma alocacdo em pré-fixados.

No més de outubro assumimos uma postura mais conservadora por conta das turbuléncias no
mercado externo e das noticias negativas no segmento de crédito privado. Todavia mantivemos a
estratégia de alocacdo maxima em FIDC's (40%) e seguimos encurtando o duration nos créditos
privados e letras financeiras, ao mesmo tempo que iniciamos uma alocacao em pré-fixados. Com
o mercado saindo de uma precificacao de Selic para fim de 2024 abaixo de 9% no fim de agosto,
para uma Selic de 10.85% agora no fim de outubro, acreditamos que o mercado ja oferece um
prémio que nos permite iniciar uma alocacao em pré-fixado através das NTN-F 2025.

Continuamos com nossa alocacao de 40% em cotas seniores de FIDC's abertos que seguem
entregando uma rentabilidade ao redor dos 125% do CDI e com baixa volatilidade. As posicdes
pos-fixadas fecharam o més em linha com as expectativas, com um desempenho misto entre as
debéntures, ganhos na estratégia de roll down das LF’s e menor retorno nas LFSN e LFSC cujas
taxas ja se encontram mais fechadas. As estratégias de inflacao e pré-fixado, que iniciamos em
outubro, puxaram o rendimento para baixo com a inflacao fechando -0,17% no més e o Pré em
28% do CDI. Ao longo do més tivemos resgates programados de alguns ativos, tais como,
debéntures do IRB e NC da Eletrobras, dado os eventos que descrevemos no primeiro paragrafo
resolvemos ficar com um pouco mais de caixa, para observar como o mercado se comportara.

Para o més de novembro seguiremos usando as oportunidades no mercado primario de crédito e
novas oportunidades de FIDC’s abertos para reduzirmos o caixa, enquanto usamos a estratégia
em titulos publicos para aumentar a dura¢do da carteira com liquidez e com potencial de ganhos
de capital se confirmadas as projecoes do Focus. Apesar da melhora nas condicoes de mercado
em geral, ainda nao vemos uma melhora substancial nas condicoes financeiras das empresas, e
ainda risco de default que ainda podem reverberar no mercado nao justificando ainda a
ampliacao de risco da carteira.
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M8 Capital Previdéncia FIRF CP (45.350.581/0001-55])

0 fundo M8 Capital Previdéncia fechou 0 més de outubro com crescimento de 25%, atingindo
um PL de R$81,5MM e rentabilidade de +1,07% no més (107% do CDI) e 11,13% (109% do CDI)
desde o inicio em janeiro. 0 més de outubro foi marcado pela volta da volatilidade aos mercados,
com forte oscilacdes nas taxas de juros locais e por consequéncia na marcacdo dos titulos
publicos e privados, principalmente os indexados a inflacao por conta da abertura da taxa real
das NTN-B’s. Por conta da evolucado dos riscos globais (guerra, juros americanos subindo) e
riscos de novos defaults atingirem a classe de renda fixa local, aumentamos consideravelmente
a posicao de caixa do fundo de forma defensiva e iniciamos a migracao para titulos publicos
aproveitando a subida recente dos juros nominais e reais para iniciarmos uma alocacao. Apesar
da volatilidade e abertura dos juros nominais e reais que afetam a marcacao de nossa exposicao
em Inflacao e pré-fixados, a carteira do fundo segue entregando resultados dentro de nossas
expectativas com a carteira de FIDC abertos fechando o més em 117% do CDI e com uma carteira
pos-fixada bem diversificada em nomes high grade que fecharam o més em 113% do CDI. Na
carteira de titulos publicos, mantivemos a alocacdo nas NTN-B’s mais por conta da volatilidade,
pois continuamos gostando da oportunidade de alongar nossa carteira a taxa real acima de 6%
(uma das maiores no mundo). Aproveitamos o ajuste na curva de juros, com a abertura de mais
de 100bps nos titulos publicos em dois meses, para iniciar uma alocacao em pré-fixados.

No més de outubro assumimos uma postura mais conservadora por conta das turbuléncias no
mercado externo e das noticias negativas no segmento de crédito privado. Todavia mantivemos a
estratégia de alocacdo maxima em FIDC's (40%) e seguimos encurtando o duration nos créditos
privados e letras financeiras, ao mesmo tempo que iniciamos uma alocacao em pré-fixados. Com
o mercado saindo de uma precificacao de Selic para fim de 2024 abaixo de 9% no fim de agosto,
para uma Selic de 10.85% agora no fim de outubro, acreditamos que o mercado ja oferece um
prémio que nos permite iniciar uma alocacdo em pré-fixado através das NTN-F 2025.
Continuamos com nossa alocacao de 25% em cotas seniores de FIDC’s abertos que seguem
entregando uma rentabilidade ao redor dos 125% do CDI e com baixa volatilidade. As posicdes
pos-fixadas fecharam o més em linha com as expectativas, entregando um desempenho misto
entre as debéntures, ganhos na estratégia de roll down das LF’s e menor retorno nas LFSN e
LFSC cujas taxas ja se encontram mais fechadas. As estratégias de inflacao e pré-fixado, que
iniciamos em outubro, puxaram o rendimento para baixo com a inflacao fechando zerada no més
e o pré em 28% do CDI. Isso tudo causado pela forte abertura da taxa real com a B28 abrindo
36bps no més e a DI Jan 25 abrindo 25bps.

Para o més de novembro seguiremos usando as oportunidades no mercado primario de crédito e
novas oportunidades de FIDC’s abertos para reduzirmos o caixa, enquanto usamos a estratégia
em titulos publicos para aumentar a dura¢do da carteira com liquidez e com potencial de ganhos
de capital se confirmadas as projecdes do Focus. Apesar da melhora nas condicdes de mercado
em geral, ainda nao vemos uma melhora substancial nas condicoes financeiras das empresas e
o risco de default que ainda pode reverberar no mercado, nao justificando a ampliacao de risco
da carteira.

EXPERTISE E CRIATIVIDADE PARA VALORIZAR 0 SEUS INSVESTIMENTOS

9@ ®E M8



http://www.m8partners.com.br/
https://www.instagram.com/m8partners/
https://www.youtube.com/channel/UCzecy28kpWPtPiR_V3jDYWA
https://www.linkedin.com/company/m8-partners/
https://www.facebook.com/M8-Partners-108202421895923

M8 Asset

M8 Credit Opportunities FIC FIM CP (26.841.302/0001-86)

0 fundo M8 Credit Opportunities entregou resultado positivo em +1,24% (124% do CDI),
resultado do continuo modelo de atuacdo na aquisicao de cotas seniores e mezaninos de FIDC's
do segmento de recebiveis pulverizados com alta subordinacao e alinhamento de interesse nas
estruturas de capital dos Fundos. O carrego da carteira se manteve em CDI+ 4,1% bruto em
alocacoes prioritariamente em cotas seniores, representando 81,73% do patrimdnio com
subordinacdo (colchao de garantia) média de 49,20% distribuidos em 38 FIDC's, com pulverizacao
de mais de 6.000 cedentes e 180.000 sacados. Nossa estratégia continua baseada em alocacao
com concentracao maxima de 15% por FIDC investido, fechando o0 més com a maior posicao
representando 10,55% do patrimonio liquido do fundo. O patrimdnio liquido do fundo encerrou o
més com captacdes positivas resultando em R$ 698.6MM no total, acima dos R$ 478.8MM médio
dos ultimos 12 meses, com performance acumulada de 13,83% no ano representando 125% CDI.

A carteira de FIDC’s investidos manteve sua estabilidade com viés de melhora seguindo nossas
projecoes para o semestre, mantendo a liquidez dos recebiveis acima de 90% em média e maior
fluxo mensal de aquisicdo de recebiveis, apresentando aumento médio de R$ 65MM diaria em
setembro para R$ 68MM em outubro. Somando essa melhora operacional a uma carteira
investida de FIDC’s pulverizados de primeira linha com possibilidade de mercado secundario,
posicoes em caixa e FIDC's abertos, podemos verificar mais de 50% do patriménio do fundo com
liquidez abaixo de 90 dias para suprir eventuais eventos de liquidez, entendendo que o0 momento
do M8 Credit Opportunities segue em sua melhor fase de balanceamento, suportando nao
somente um possivel aumento de captacdo por parte dos FIDC's, quanto qualquer evento de
liquidez que necessite de mais caixa para eventuais resgates sem afetar a rentabilidade da
carteira.

Os pontos de atencao continuam os mesmos, relacionados a incertezas em risco elevado por
conta do patamar da taxa de juros que nos obriga a manter as alocacoes de capital em ativos de
menor retorno e mais conservadores, buscando maior gestao relacionada a ativos nas pontas
finais do crédito, envolvendo a equipe de gestao de forma mais agressiva nos comités das
consultoras.

Os principais indices da carteira continuaram estaveis, com manutencao da subordinacao junior
média acima de 33% e recompras abaixo de 4% acompanhados diretamente via operacoes
aprovadas diretamente pela M8 representando um total de 64,10% de investidos sendo gestao
prépria.
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M8 Credit Strategy Plus FIC FIM CP (32.300.395/0001-34)

0 fundo M8 Credit Strategy Plus encerrou o més de outubro com resultado de +1,26% (126% do
CDI) e 12,17% acumulado no ano (110% do CDI). O resultado reflete principalmente a maior
estabilidade para o mercado de recebiveis gerando retornos positivos nas cotas subordinadas
juniores que afetaram diretamente o resultado do Fundo e a recuperacao da margem positiva
apos um primeiro semestre mais fraco, resultado da resiliéncia do modelo de ativo e processo
de crédito da M8.

0 patriménio do Fundo encerrou o0 més em R$ 94.7MM, acima de seu PL médio de R$ 90.5MM,
resultado relacionado aos poucos resgates e qualidade do passivo do Fundo. Importante
ressaltar que nossas provisdes de resgate para um periodo de 360 dias continuam estaveis,
somando aproximadamente R$ 4.0MM, valores j& compostos em caixa apresentado em 7.6MM
somados de R$ 29.5MM em cotas de FIDC’s abertos, compondo uma liquidez imediata de R$
37.1MM que gera seguranca e liquidez para efeitos adversos de mercado.

Em relacdo a performance dos ativos investidos, notamos a manutencao da subordinacdo junior
média da carteira préoximo a 33%, resultado gerado pelo spread excedente das cotas
subordinadas ja precificando as perdas, situacado verificada pela reducao das perdas em niveis
de 3,0%. Como ponto de atencao, apesar da manutencao no indice de perdas, ainda temos um
nivel de recompras em 4,09% acima dos 3,0% histérico, resultado da atuacdo da equipe de
crédito da M8 em conjunto com os consultores na confeccdo de repactuacdes de dividas
vencidas, além de um aumento na liquidez gerada pela coobrigacao (momento em que o cedente
paga pela inadimpléncia do sacado), mostrando que ainda com uma leve majoracao de indice em
relacdo a média histérica o fundo apresenta bastante consistente em relacao ao mercado no ano
de 2023. Mantemos nosso acompanhamento préximo devido a volatilidade nos indices e
movimentos de alongamento de carteira relacionados aos acordos firmados entre os FIDC’s e os
devedores evitando futuras inadimpléncias geradoras de precificacdo negativa nas cotas
subordinadas juniores.
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M8 Liquidez FIRF DI Referenciado (26.374.829/0001-48)

0 fundo M8 Liquidez fechou o 0 més de outubro com +0,95% (95% do CDI) e +10,80% no ano
(97% do CDI), encerrando o més com um PL de R$235mm. O PL do fundo reduziu em 5% em
relacdo ao més anterior, justamente devido ao aumento das atividades dos clientes institucionais
que ja passam a enxergar alguma melhora no mercado de crédito. Dessa forma, com o aumento
do ndmero das operacdes de crédito, os clientes institucionais reduziram seus caixas, o que
explica a reducdo do patrimonio do M8 Liquidez. Em termos de estratégia, mantivemos a carteira
com elevado colchdo de compromissadas para administrar o crescimento dos fluxos diarios (da
ordem de R$100mm) por conta do aumento da liquidez e do crescimento dos clientes
institucionais. O fundo também se manteve aplicado nas LFT's longas para gestdao do prazo
médio da carteira.

No més seguimos com elevada alocacdo em compromissadas por conta dos maiores fluxos de
movimentacao no fundo e aplicado nas LFT's longas para controle do duration médio da carteira.
No més, as LFT's com vencimento em setembro de 2029, tiveram ligeira abertura do prémio
rodando cerca de 95% do CDI no més e puxando o desempenho pra baixo relativo ao més
anterior. Com isso apresentamos um resultado um pouco abaixo do esperado no més, mesmo
com maior alocacao em compromissadas durante o més.

Apesar de tranquila as condicoes de rolagem e financiamento da divida publica, acreditamos que
a demanda por liquidez vai se manter diante das incertezas globais e locais, favorecendo a nossa
estratégia de se manter aplicado na parte longa da curva de LFT. Com isso, esperamos um
aumento maior do caixa neste fim de ano do lado dos nossos clientes, ainda por conta de um
mercado de crédito restritivo. Devemos aumentar a alocacao em titulos publicos para manter um
equilibrio entre compromissadas e LFT's dado que se espera também uma reducdo dos fluxos de
movimentacdes para o fim de ano. Desta forma, continuamos monitorando o mercado e
refletindo sobre a continuidade da estratégia de investimento atual.
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As informacdes contidas neste material sdo de carater meramente e exclusivamente informativo, nao se tratando de qualquer recomendacao
de compra ou venda de qualquer ativo negociado nos mercados financeiro e de capitais. A M8 Partners nao se responsabiliza pelas decisdes
de investimento tomadas com base nas informacdes contidas neste material. A M8 Partners nao comercializa nem distribui quotas de fundos
de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. E fundamental a leitura do regulamento ou estatuto dos fundos antes de qualquer
decisao de investimento. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. Riscos gerais: em funcao das aplicacdes do fundo,
eventuais alteracdes nas taxas de juros, cadmbio ou bolsa de valores podem ocasionar valorizacoes ou desvalorizacdes de suas cotas. Para

obtencdo do Regulamento, Estatuto, Historico de Desempenho, além de eventuais informacdes adicionais, favor entrar em contato.
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