POLITICA DE GESTAO DO RISCO DE LIQUIDEZ
3 ILHAS INVESTIMENTOS - GESTAO DE RECURSOS LTDA.
(“Sociedade”)

1.OBJETIVO

1.1. O presente instrumento tem por objetivo formalizar regras e procedimentos que permitam a
mensuracao, monitoramento e ajuste, quando aplicavel, dos riscos das carteiras sob gestdo da Sociedade,
afimde assegurar o enquadramento aos limites de investimento definidos em regulamento, bem como o
risco operacional relacionado as atividades sociais.

1.2. As mencdes aos fundos sob gestdo no presente documento devem ser entendidas como mencoes as
classes e subclasses, conforme aplicavel, sem prejuizo das caracteristicas e condicdes particulares de cada
classe e subclasse, em linha com a regulamentacao vigente e os respectivos anexos e suplementos.

2. DA GOVERNANCA

2.1. As diretrizes estabelecidas neste documento devem ser observadas por todos os colaboradores
dedicados a atividade de gestao de riscos das carteiras sob gestao, competindo a:

Diretora de Risco: a responsabilidade pela definicio da metodologia de que trata esta Politica, sua
execucdo e qualidade do processo para mensuracao e o monitoramento dos riscos aos quais a Sociedade
e os fundos de investimento sob gestdo encontram-se expostos, assegurando que sejam tomadas todas
as providéncias necessarias para ajustar continuamente a exposicdo aos limites de risco previstos nos
respectivos regulamentos. A Diretora de Risco é responsavel ainda pela guarda dos documentos que
contenham as justificativas sobre as decisdes tomadas referentes a gestao de riscos.

Neste sentido, compete a Diretora de Risco, sem prejuizo de outras rotinas descritas nesta Politica, a
andlise dos relatdrios internos de risco, verificacdo da observincia da metodologia e demais
procedimentos ora definidos pela Equipe de Risco. Ademais, € de sua responsabilidade a orientacdo da
equipe no que se refere ao armazenamento dos materiais que documentam as decisdes havidas, inclusive
os relatérios mencionados nesta Politica, por um periodo minimo de 5 (cinco) anos.

Equipe de Risco: elaboracdo dos relatérios de risco, indicando nestes as suas conclusdes e pontos de
atencdo, os quais devem ser enviados aos membros das Equipes de Risco e de Gestdo, bem como a
Diretoria; manutencdo da atualizacdo do banco de dados nos sistemas utilizados pela Sociedade;
realizacao de testes de aderéncia aos parametros utilizados nos sistemas e verificacdo da eficacia das
métricas utilizadas, no minimo, anualmente.

2.2. A dreade Risco possui total independéncia para o desempenho das suas funcdes e tomada de decisao
na sua esfera de atuacéo, sem qualquer subordinacdo as demais areas da Sociedade. Neste sentido, a
Equipe de Risco tem autonomia e autoridade para questionar os riscos assumidos nas operacoes
realizadas pela Sociedade, ainda que estas ndo acarretem no desenquadramento da carteira.
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2.3. Os membros da Equipe de Risco tém a prerrogativa de zerar operacdes que extrapolem os limites
pré-estabelecidos, caso a Equipe de Gestdo ndo adote as devidas providéncias para enquadramento dos
fundos no prazo determinado em Plano de Acdo, apds a emissdo de alerta de desenquadramento pela
Equipe de Risco, conforme descrito nesta Politica.

2.5. A Diretora de Risco se reporta diretamente & Diretoria da Sociedade, em especial para relato dos
resultados das atividades e demais assuntos relacionados a gestdo de riscos. Tais reportes ocorrem
através dos Relatorios de Risco, com o objetivo de consolidar informacdes relacionadas a atividade de
gestdo derisco.

3. DAMETODOLOGIA PARA GESTAO DE RISCOS DE LIQUIDEZ

3.1. A Sociedade tem por foco a gestao de fundos de investimento em acdes. A metodologia ora definida
abrange todos os fundos de investimento financeiros geridos pela Sociedade, excetuando-se os fundos
exclusivos e/ou restritos, bem como os fundos de investimento fechados.

3.2. O risco de liquidez se caracteriza pela possibilidade de o fundo ndo ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de
vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacdes diarias e sem incorrer em perdas significativas, bem
como é a possibilidade de o fundo ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posicao, devido ao seu
tamanho elevado em relacdo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma
descontinuidade no mercado.

3.3. Os controles para gerenciamento de risco de liquidez serdo efetuados mensalmente. Caso sejam
detectados fundos cujas carteiras estejam em desacordo com os pardmetros de liquidez estabelecidos, a
Equipe de Gestdao sera comunicada pela Diretora de Risco e deverd justificar o motivo para o
desenquadramento, com a avaliacdo, e as eventuais acoes corretivas adotadas.

3.4. O processo de gerenciamento de risco de liquidez foi desenvolvido com base em parametros e
métricas factiveis de verificacdo e controle, de acordo com a composicdo e dispersao de cotistas de cada
carteira. Portanto, os indicadores abaixo estabelecidos consideram, de forma individualizada, as
diferentes caracteristicas dos ativos alocados nas carteiras dos fundos de investimento sob gestao, bem
como as caracteristicas dos fundos, estratégias, perfil de passivo e ativo e mercados em que operam.
Portanto, cada um dos indicadores se refere ao horizonte de tempo necessario para a oferta de liquidez
demandada.

3.5. Os parametros de andlise do risco de liquidez sdo avaliados pela ética do Ativo e do Passivo, sendo
observados os itens a seguir:

3.6 Ativos dos Fundos: o calculo do tempo para liquidacdo dos ativos considera o seu volume negociado
diariamente, de acordo com informacoes providas pela B3 e pelo Banco Central do Brasil. O tempo (em
dias) para liquidacdo corresponderd ao volume existente na carteira dividido por 30% do volume médio
negociado nos Ultimos 3 meses para ativos “a vista”, opcdes e futuros, acrescido do tempo entre a
operacao e efetivo crédito financeiro (haircut). Além disso, os sistemas monitoram as janelas indicadas no
item 3.8. abaixo e utilizam indices como o tempo necesséario para liquidar 50%, 60%, 70%, 80%, 90% e
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95% da carteira do fundo, utilizando um percentual do volume de cada ativo - que varia de acordo com o
tipo de ativo - calculado com base no volume médio didrio negociado nos 3 meses.

3.7.No que se refere as obrigacdes dos fundos em relacdo aos depdsitos de margem esperados e outras
garantias, a Sociedade mantera tais depdsitos e garantias sempre em titulos publicos, evitando o risco de
liquidez, na medida em que para titulos publicos considera-se a liberacdo em DO.

3.8. Passivos do Fundo: o passivo dos fundos é avaliado das seguintes formas:

a) Grau de disperséo da propriedade das cotas: é segregado em dois segmentos: (i) maior cotista; e (ii) 10
maiores cotistas. Ademais, o passivo é classificado em categorias em funcdo da expectativa de resgate,
incluindo o grau de concentracdo de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores, permitindo a
verificacdo da disperséo da propriedade das cotas e acompanhamento do risco de liquidez.

b) Histdrico de resgates: sdo utilizadas trés métricas para resgates historicos: (i) 1 (um), 2 (dois), 3 (trés),
4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), 63 (sessenta e trés) dias
Uteis; (ii) 99° percentil dos resgates diarios; (i) e maior resgate histoérico (excluindo capital interno) nos
Ultimos 252 dias Uteis.

c) Prazo paraliquidacdo de resgates;
d) Matriz de Probabilidade de Resgate divulgada pela ANBIMA mensalmente.

3.9. Para anélise do risco de liquidez em relacdo ao passivo, os seguintes aspectos podem influenciar na
metodologia: (i) prazo de cotizacdo; (ii) prazo de caréncia para resgate; (iii) Taxa de saida; (iv) Gates
(limitadores do volume total de resgates); (v) limite estabelecido nos anexos-classe regulamentos dos
fundos sobre concentracdo por cotista; (vi) performance da classe; (vii) classes fechadas para captacao;
(viii) captacao liquida negativa relevante; (ix) possiveis influéncias das estratégias seguidas pela classe
sobre o comportamento do passivo; (x) outras caracteristicas especificas do produto que tenham
influéncia na dindmica de aplicacdo e resgate, incluindo side pockets e barreiras de resgate, quando
aplicavel.

3.10. Para o monitoramento do historico de resgates das cotas, a Sociedade ndo considera os resgates de
capital interno, posto que tais resgates sdo previsiveis e podem ser postergados, sendo preservado o
interesse dos cotistas prioritariamente. Os resgates ja solicitados sdo levados em consideracao,
juntamente com a probabilidade de resgates futuros de cada fundo, de acordo com sua composicdo de
passivo. Ademais, os ativos em margem ndo sdo considerados para fins de geracao de caixa/liquidez.

3.11. O processo de acompanhamento e gerenciamento do risco de liquidez/concentracdo tem como
objetivo o controle e amitigacdo dorisco, sendo o gerenciamento segregado em duas atividades distintas:
(i) controle de fluxo de caixa diario por meio de uma politica de caixa minimo para cada carteira, compativel
com o perfil de obrigacdes do fundo; e (ii) gerenciamento do risco de liquidez.

3.12. Estas informacdes sdo cruzadas, permitindo a inclusdo no Relatério de Risco de informacoes sobre
a liquidez de ativo e passivo, incluindo testes de estresse de liquidez, os quais considerardo as
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movimentacdes do passivo, liquidez dos ativos x liquidez minima, obrigacoes e cotizacado dos fundos. Tais
andlises sdo realizadas por meio de controles didrios ou com a realizacado de testes periodicos de stress.

3.13. Aandlise daliquidez deve levar em consideracdo (i) as cotizacoes individuais; (ii) o tempo necessario
para liquidacdo das posicoes; (iii) ciclo periddico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas
fixas; (iv) as estratégias seguidas pela Equipe de Gestao; (iv) a classe de ativos investida; (v) o grau de
dispersaodapropriedade das cotas (incluindo e excluindo as cotas detidas por fundos geridos pela propria
empresa); e (vi) o historico de resgates.

3.14. Caso o prazo para pagamento de resgates seja inferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, devem ser
observadas, minimamente, para fins de analise, as janelas de resgate estabelecidas no anexo-classe, e a
janela de 63 (sessenta e trés) dias Uteis. Na hipotese de o prazo para pagamento de resgate ser superior
a 63 (sessentaetrés) dias Uteis, deve ser observado, no minimo, o prazo de resgate estabelecido no anexo-
classe, sendo analisadas janelas intermediarias até o prazo do efetivo pagamento do resgate/liquidacao.

3.15. Diariamente é realizado um relatério de caixa, aonde todo gerenciamento de fluxo de caixa, bem
como acompanhamento de caixa disponivel nas classes é feito levando em consideracdo somente o que
estd disponivel em conta corrente. Titulos publicos ou ativos em garantias ndo sdo contabilizados. O
volume de caixa disponivel deve estar sempre compativel com a previsao de valores a pagar e receber no
horizonte analisado.

3.16. As seguintes acoes preventivas e detectivas podem ser tomadas pela Equipe de Risco:
a) Nada é feito dado que as classes estao com risco controlado.

b) Soft Limit: O primeiro alerta ocorre quando o percentual de Ativos com liquidez menor ou igual ao
prazo de resgate da classe é inferior a 15%. Nesse momento é feita uma andlise da liquidez atual em
relacdo ao evento de resgate ocorrido e a Equipe de Gestdo é alertada sobre esse evento.

¢) Hard Limit: O segundo alerta ocorre quando o somatério dos Ativos com liquidez menor ou igual ao
prazo de resgate da classe ¢é inferior a 10% somado aos resgates agendados naquele vértice. Nesse
momento, a Equipe de Gestao é alertada para diminuicao das posicoes, a fim de aumentar a liquidez da
classe.

3.17. A area de risco realiza um rigido controle de datas de cotizacdo de resgates e disponibilidade de
caixa e envia relatério didrios as equipes de gestdo quando hd necessidade de venda de ativos para
pagamento de um resgate. Caso as areas de gestdo ndo tomem providéncias de geracdo de caixa na data
de cotizacdo do resgate, a Equipe de Risco tem alcada para vender os ativos no montante necesséario para
honrar as liquidacoes.

3.18. O iminente descumprimento das regras de resgate devera ser comunicado ao administrador
fiducidrio, em conjunto com o motivo da divergéncia e as devidas justificativas.

Barreiras de Resgate e Side Pocket
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3.19. Desde que previsto em regulamento, a Sociedade pode fazer uso do estabelecimento de barreira de
resgate e da implementacao de side pocket como ferramentas de gestdo de liquidez em situacdes
excepcionais, extremas, imprevisiveis e passiveis de verificacao, hipdtese em que sera instituido um
Comité de Risco com competéncia para a decidir sobre o seu acionamento, sua metodologia de

acompanhamento e encerramento.

3.20. O referido Comité estd autorizado a utilizar barreiras de resgate, por meio das quais a Sociedade
poderd, de acordo com os parametros de liquidez estabelecidos em regulamento, limitar os pedidos de
resgate a uma fracao do patriménio liquido da classe, sem prejuizo do tratamento equitativo entre os
cotistas. Nas classess destinadas ao publico em geral, os parametros de liquidez que autorizam a adocdo
do mecanismo devem levar em consideracao, no minimo, a representatividade dos resgates solicitados
emrelacdo ao patrimoénio liquido daclasse. Nas classes restritas, o regulamento poderéa dispor livremente
acerca dos parametros de liquidez.

3.21. Desde que previsto em regulamento e alternativamente a convocacdo de assembleia de cotistas
pelo administrador fiduciario, nos termos da regulacao vigente, nos casos em que a classe permaneca
fechada para resgates por periodo superior a 05 (cinco) dias Uteis em virtude de fechamento dos
mercados ou casos excepecionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira, o Comité de Risco esta
autorizado a utilizar o side pocket a fim de cindir os ativos excepecionalmente iliquidos para a sua
utilizacdo na integralizacdo de cotas de uma nova classe fechada ou de uma nova subclasse de classe
fechada ja existente.

3.22. Nessa hipdtese deverao ser adotados os procedimentos de resgate, amortizacao e liquidacao
definidos pelo Comité de Risco.

3.23. Previamente a criacdo do side pocket, a Sociedade deverd garantir que os ativos objeto de cisdo
sejam transferidos a valor justo, conforme manuais e critérios adotados pelo administrador fiduciario, ou
seja, considerando a expectativa de perda decorrente dos ativos objeto da cisao.

3.24. Areincorporacdo da parcelailiquida na classe original so seréd possivel quando:

(i) permanecerem na classe ou subclasse original os mesmos cotistas e proporcao de cotas de quando
realizada a cisao;

(i) O ativo voltar a ter liquidez e marcacdo a mercado; e

(iii) Realizar assembleia geral de cotistas na classe ou subclasse original.

3.25. O estabelecimento das barreiras de resgates, assim como de sua remocao e a criacao de side pocket
serdo comunicados imediatamente ao administrador fiduciario e aos investidores da classe de cotas, para
que este divulgue fato relevante.

Testes de Stress
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3.27. Para os testes de stress sdo utilizados como base o valor maximo de resgate sofrido por cada fundo
nos ultimos 12 (doze) meses, proporcionalmente ao seu patriménio liquido médio no mesmo periodo.

3.28. Paralelamente a variacao medida pelo stress do passivo, sera calculado o VaR anual de cada fundo.
A sobreposicdo desses dois valores devera estar de acordo com o mandato do fundo e seu prazo de
cotizacdo de resgates. Testes de estresse sdo realizados mensalmente.

Situacdes especiais de iliquidez

3.21. Em situacoes especiais de iliquidez, assim entendidas aquelas decorrentes de pedidos de resgates
incompativeis com a liquidez existente, ou que possam implicar alteracdo do tratamento tributario do
fundo ou do conjunto dos cotistas, em prejuizo destes Ultimos, o administrador fiduciario devera ser
imediatamente comunicado, sendo indicadas as providéncias a serem tomadas e o prazo para solucao do
desenquadramento identificado.

4. DESENQUADRAMENTO PASSIVO

4.1. Em havendo desenquadramento passivo aos limites de investimento das carteiras, a Diretora de
Risco alertara a Equipe de Gestao, solicitando providéncias para o devido reenquadramento, respeitado
o melhor interesse dos investidores, no prazo acordado entre as partes. Caso ao final do prazo a carteira
nao tenha sido reenquadrada, caberd a Diretora de Risco as providéncias cabiveis para o
reenquadramento.

4.2. A Equipe de Gestado poderd propor a manutencdo do titulo ou ativo desenquadrado, desde que
apresente justificativas técnicas. Em tais situacdes, poderado ser observados os critérios de liquidez do
ativo, sua relevancia, melhoria financeira e operacional do emissor, dentre outros indicadores de
mercado.

5. DISPOSICOES GERAIS E ENFORCEMENT

5.1. A aderéncia dos parametros utilizados nos sistemas e eficacia das métricas utilizadas devem ser
revisadas anualmente, bem como sempre que necessaria a adequacédo dos controles estabelecidos ou,
ainda, quando a Sociedade detiver outras carteiras sob gest&o.

5.2. A presente Politica serd revisada, no minimo, anualmente, salvo se os eventos mencionados
demandarem ajustes em periodos menores.

5.3. A versao vigente do presente manual encontra-se disponivel no site da Sociedade na internet, bem
como registrada na ANBIMA. A nova versdo serd encaminhada sempre que alterada, a ANBIMA e aos
administradores fiduciarios, destacando as alteracdes promovidas, no prazo maximo de 15 dias da
alteracao.
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