POLITICA DE GESTAO DE RISCOS
PIN FACTORY INVESTIMENTOS LTDA.
(“Sociedade” ou “Pin Factory”)

1. OBJETIVO

O presente instrumento tem por objetivo formalizar regras e procedimentos que permitam a identificagéo,
mensura¢io, monitoramento e ajuste, quando aplicavel, dos riscos das carteiras sob gestdo da Sociedade,
a fim de assegurar o enquadramento aos limites de investimento definidos em regulamento, bem como o
controle do risco operacional relacionado as atividades sociais, inclusive em situacoes de estresse.

As mencdes aos fundos sob gestido no presente documento devem ser entendidas como mengoes as classes
e subclasses, conforme aplicdvel, sem prejuizo das caracteristicas e condicdes particulares de cada classe

e subclasse, em linha com a regulamentacio vigente e os respectivos anexos e suplementos.
2. DA GOVERNANCA

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

Diretoria de Risco: a responsabilidade pela defini¢do da metodologia de que trata esta Politica, sua
execucdo e qualidade do processo para mensuracéo e o monitoramento dos riscos aos quais a Sociedade e
os fundos de investimento, suas classes e subclasses sob gestio encontram-se expostos, assegurando que
sejam tomadas todas as providéncias necessdrias para ajustar continuamente a exposicio aos limites de
risco previstos nos respectivos regulamentos, anexos e suplementos.

Neste sentido, compete a Diretoria de Risco, sem prejuizo de outras rotinas descritas nesta Politica, a
andlise dos relatérios internos de risco, a verificagio da observiancia da metodologia e demais
procedimentos ora definidos. Ademais, é de sua responsabilidade a orienta¢do da equipe no que se refere
ao armazenamento dos materiais que documentam as decisdes havidas, inclusive os relatdrios
mencionados nesta Politica, por um periodo minimo de 5 (cinco) anos, e a realizacido de treinamentos
anuais com os colaboradores sobre o conteido desta Politica. No dia a dia, a Diretoria de Risco possui plena
autoridade e autonomia para determinar a alteracdo de posicdo de qualquer ativo que nao esteja em
conformidade com os parametros de risco pré-estabelecidos.

Equipe de Risco: elaboracio dos relatérios de risco, indicando suas conclusdes e pontos de atencgéo, os
quais devem ser enviados aos membros das Equipes de Risco e de Gestiio; manutencio e atualizacio dos
controles utilizados pela Sociedade; realizacio de testes de aderéncia aos pardmetros e verificacdo da
eficdcia das métricas utilizadas, no minimo, anualmente; e disponibilizacdo desta Politica no sitio
eletronico da Sociedade, mantendo-a atualizada junto a8 ANBIMA.
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A drea de Risco possui total independéncia para o desempenho de suas fun¢des e tomada de decisdo em
sua esfera de atuagio, sem qualquer subordinagio as demais dreas da Sociedade. Neste sentido, a Equipe
de Risco tem autonomia e autoridade para questionar os riscos assumidos nas operacdes realizadas pela
Sociedade, ainda que estas nio acarretem o desenquadramento da carteira.

Os membros da Equipe de Risco tém a prerrogativa de zerar operagdes que extrapolem os limites pré-
estabelecidos, caso a Equipe de Gestio nao adote as devidas providéncias para enquadramento no prazo
determinado em Plano de Acéo, apds a emissdo de alerta de desenquadramento pela Equipe de Risco,
conforme descrito nesta Politica.

A Diretoria de Risco se reporta diretamente a Diretoria da Sociedade, em especial para relato dos resultados
das atividades e demais assuntos relacionados a gestio de riscos. Tal reporte ocorre por meio dos Relatérios
de Risco mensais, sem prejuizo de reportes adicionais sempre que o caso concreto assim demandar.

Comité de Risco: instancia deliberativa composta pela Diretoria de Risco e pela Diretoria de Gestdo,
podendo contar com a participagio dos analistas de cada drea quando o caso concreto assim recomendar.
O Comité reunir-se-4, no minimo, semestralmente para reavaliagcio das diretrizes e novos controles a serem
implementados, e sempre que convocado para deliberacdo sobre situacbes excepcionais, incluindo o
acionamento de instrumentos de gestao de liquidez. As decisdes sdo tomadas mediante consenso dos seus
participantes e serfio formalizadas em ata e arquivadas pela Diretoria de Risco pelo prazo minimo de 5
(cinco) anos. Em caso de divergéncia insandvel entre os membros do Comité, prevalecerd a decisio da
Diretoria de Risco.
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3. DA METODOLOGIA PARA GESTAO DE RISCOS DAS CARTEIRAS
3.1 PRINCIPIOS GERAIS, RISCO DE MERCADO E RISCO DE CONCENTRACAO

A Pin Factory tem como missdo, por meio da gestfio ativa de fundos de agdes listadas em mercado
organizado, buscar taxas de retorno que nao apenas superem os benchmarks de renda fixa atrelados a titulos
de longo prazo emitidos pelo Tesouro Nacional, mas que, em caso de sucesso, também compensem
adequadamente os niveis de risco assumidos por seus investidores e superem outras alternativas de
investimento com risco e caracteristicas similares.

No entanto, mercados organizados e liquidos, como o mercado de a¢oes, tendem a ser bastante eficientes
na precificacdo de seus ativos — visdo, esta, amplamente respaldada pela literatura académica. Assim,
entende-se que boas oportunidades de investimento — definidas como aquelas capazes de proporcionar
elevadas taxas de retorno real com risco médio ou baixo — sfo nio apenas raras, como também
infrequentes, constituindo verdadeiras excepcionalidades. Desta forma, para o cumprimento de sua
missdo, a Pin Factory busca constituir, ao longo do tempo, um portfélio composto por aquilo que se
considera tais “excepcionalidades”. Por consequéncia, esta estratégia de investimentos deverd levar a um
portfélio concentrado em um pequeno numero de ativos.

Naturalmente, reconhece-se que essa metodologia de investimento implica niveis de concentragio de
carteira pouco usuais no mercado brasileiro. Em razio disso, a base de investidores € restrita a investidores
profissionais, sendo outorgada ampla transparéncia a estes sobre os limites de risco dos fundos através dos

documentos regulatérios.

Um portfélio concentrado de acdes, com horizonte de investimento de longo prazo, possui seu risco
intrinsecamente relacionado aos riscos de longo prazo dos negdcios e empresas nas quais investe. Neste
contexto, os modelos quantitativos de risco, predominantemente baseados na variancia de curto prazo dos
retornos de ativos especificos em relacdio as suas médias histéricas e/ou a indices de mercado, sio
considerados extremamente limitados e, em fun¢io de seu viés de curto prazo, inadequados para a
mensurag¢ao do risco do portfélio.

Partindo do pressuposto de que, ao longo do tempo, o preco das acdes de determinada companhia tende a
refletir seus fundamentos econémicos — isto é, seu valor intrinseco —, o risco associado ao investimento

em uma acio pode ser decomposto em dois componentes principais:
(a) Risco de Deteriorac¢do dos Fundamentos:

Como agentes que operam em mercados competitivos, regulados e geridos por seres humanos, as
companhias abertas estdo sujeitas a uma ampla gama de fatores capazes de afetar negativamente seus
fundamentos econdémicos e financeiros. Dentre esses fatores destacam-se, sem limitacfo: a entrada de
novos competidores; alteracdes regulatdrias desfavordveis; mudancas tecnoldgicas; transformagdes no
comportamento dos consumidores; deterioracio da qualidade da gestfo; decisoes ineficientes de alocacio
de capital; disputas societdrias com impacto operacional; ciclos econémicos e de crédito; variagdes
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cambiais; alteracOes na taxa de crescimento da economia; e choques de oferta de matérias-primas, entre

outros riscos relevantes.
(b) Risco de Preco de Aquisicao:

Para que o preco de mercado de uma companhia reflita adequadamente seu valor intrinseco, € necessdrio
que este corresponda ao valor presente da soma dos fluxos de caixa futuros a serem distribuidos aos

acionistas, descontados pelo custo de capital acrescido de um prémio de risco adequado.

Entretanto, os fluxos de caixa futuros sfo, por defini¢io, incertos e varidveis, tornando suas estimativas
dependente de um amplo conjunto de premissas e hipéteses e assim naturalmente sujeitas a imprecisoes.
Em funcéo disto, existe o risco nio desprezivel de que determinadas estimativas, feitas no momento da
decisdo de investimento, se revelem, no futuro, excessivamente otimistas.

Este risco possui natureza distinta do risco de deteriora¢do dos fundamentos, uma vez que € perfeitamente
possivel a ocorréncia de retornos negativos ou inferiores ao esperado mesmo em companhias que
apresentem fundamentos sélidos e em evolucio positiva ao longo do tempo, caso o prego de aquisi¢io
tenha sido excessivamente elevado — isto é, baseado em expectativas mais otimistas do que aquelas
efetivamente confirmadas pela realidade.

Em razdo da natureza dos dois tipos de risco descritos acima, sua identificaciio e monitoramento permeiam
toda a organizacdo da Pin Factory, constituindo parte integrante do processo de andlise fundamentalista
conduzido pela Equipe de Gestéo e monitorado pela Equipe de Risco. Adicionalmente, compete a drea de
Risco o acompanhamento de movimentos atipicos nos ativos das carteiras que possam indicar a existéncia
de riscos ainda néo previamente identificados.

Também € atribuicio da drea de Risco, quando do envio do informe mensal de perfil ao administrador
fiducidrio, a realizacéo de testes de estresse e o cdlculo do VaR (Value at Risk) das carteiras das classes dos
fundos de investimento em ac¢des geridos pela Pin Factory:

e VaR (Value at Risk): A Pin Factory adota o modelo do VaR Paramétrico, com nivel de confiang¢a
estabelecido em 95 % (noventa e cinco por cento), para um horizonte de 1 (um) dia util. O VaR serd
calculado com base nas posi¢des das carteiras e nos fatores de risco aplicdveis, buscando estimar a
perda potencial mdxima esperada, sob condi¢des normais de mercado, para o horizonte e nivel de
confianca estabelecidos.

O VaR serd calculado e monitorado mensalmente utilizando-se as posi¢des mais recentes
disponiveis. A metodologia, premissas, parametros e fontes de dados utilizados no cédlculo deverdo
ser documentados e revisados periodicamente pela drea responsdvel por Risco.

O VaR nio serd utilizado isoladamente como medida de risco, devendo ser complementado por

testes de estresse e demais métricas previstas nesta Politica.
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e Teste de Estresse: A Pin Factory realiza testes de estresse com o objetivo de avaliar o
comportamento das carteiras em situacdes de movimentos extremos e adversos dos mercados,
inclusive em cendrios que possam n#o ser adequadamente capturados pelo VaR.

Para o teste de estresse histérico, sdo considerados, inicialmente, os seguintes periodos: (i) Crise
Financeira de 2008: de 19/09/2008 a 27/10/2008; e (ii) Pandemia de COVID-19: de 19/02/2020 a
23/03/2020.

O resultado do teste de estresse serd obtido pela aplicacio das varia¢es observadas nos respectivos
periodos sobre as posicdes atuais das carteiras, considerando-se os fatores de risco relevantes para
cada ativo. O cdlculo serd realizado de forma mensal utilizando-se as posi¢ées mais recentes
disponiveis.

Como referéncia para o monitoramento, serd utilizada a média dos resultados dos cendrios
histdricos acima mencionados, sem prejuizo da andlise individual de cada cendrio.

Os cendrios de estresse serdo revisados periodicamente e poderdo ser complementados ou
substituidos sempre que a drea de Risco identificar eventos de mercado relevantes, alteracoes
significativas no perfil das carteiras ou novos fatores de risco que justifiquem sua incluséo.

Os resultados dos testes de estresse deverdo ser analisados em conjunto com o VaR, a concentragéo
das posig¢oes, a liquidez dos ativos e os demais indicadores de risco.

Contudo, em consonincia com o exposto anteriormente, ressalta-se que tais métricas néo sio, em regra,
utilizadas pela Equipe de Gestido como instrumentos centrais para a tomada de decisdo de investimento e

gestdo de portfdlio.
3.2 RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez caracteriza-se pela possibilidade de a classe nfo ser capaz de honrar, de forma eficiente,
suas obrigacOes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive aquelas decorrentes da vinculagéo
de garantias, sem afetar suas operacdes didrias, sem incorrer em perdas significativas e sem impactar, de
maneira geral, a gestio dos fundos. Também se entende como risco de liquidez a impossibilidade de
negociar uma posicdo a preco de mercado, em razio de seu tamanho elevado em relagio ao volume

normalmente transacionado ou de eventual descontinuidade no mercado.

A gestdo do risco de liquidez, implementada pela drea de Risco, tem por objetivo o acompanhamento de
indicadores e a adog@o de procedimentos que eliminem ou minimizem o risco de quaisquer formas de
descasamento entre a demanda por liquidez de determinada classe gerida e sua respectiva capacidade de
liquidagdo, bem como assegurar que quaisquer compromissos assumidos pelos fundos sob gestio sejam

pontualmente cumpridos.

Deste modo, para cada posicéo aciondria detida pelos fundos, a drea de Risco elabora cendrios de estresse,

considerando de forma individualizada as caracteristicas de cada ativo, comparando o tamanho da posicio
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com o volume que possa ser negociado no mercado em diferentes cendrios de liquidez, de forma a garantir
que os fundos estejam sempre em posicdo confortdvel para negociar partes relevantes de suas posicoes a
preco de mercado. Testes de estresse sdo realizados mensalmente e formalizados nos Relatérios de Riscos
elaborados pela Equipe de Risco.

Dito isto, e considerando o horizonte de longo prazo dos investimentos dos fundos de acoes geridos pela
Pin Factory, estes poderdo, eventualmente, constituir posi¢des em acoes que apresentem nivel de liquidez
inferior ao comumente praticado. A Pin Factory entende que, de forma excepcional, a iliquidez de
determinados ativos pode gerar distor¢coes em sua precificacio — isto €, valores substancialmente
inferiores aos seus valores intrinsecos —, proporcionando, assim, boas oportunidades de investimento.

Assim, sdo adotados dois niveis de alerta para o risco de liquidez, denominados soft limits e hard limits.

Quando um soft limit é alcancado, as Equipes de Gestio e de Risco recebem, por e-mail, um alerta acerca

de tal fato, de modo que possam monitorar de forma mais préxima o cendrio de liquidez existente.

Quando um hard limit é alcancado, as Equipes de Gestio e de Risco devem se reunir para debater o caso
concreto, ponderar os riscos existentes e adotar as medidas que se mostrem adequadas, cabendo a
Diretoria de Risco, em caso de divergéncia, a decisdo final quanto as providéncias a serem adotadas.

Na andlise do caso concreto, deverdo ser levados em consideragio eventuais atenuantes, agravantes e
outras caracteristicas do fundo que possam influenciar o seu passivo e impactar os resultados obtidos.

As reunides devem ser formalizadas por escrito e seu conteudo arquivado pelo prazo minimo de 5 (cinco)

anos.

No que se refere ao monitoramento do risco de liquidez, € elaborado semanalmente pela drea de Risco um
relatério no qual sdo analisadas as seguintes varidveis:

(a) resgates programados, sendo avaliada eventual possibilidade de reprogramacio de resgates internos de
capital;

(b) prazo para liquidacio de resgates e média histdrica de resgates dada a probabilidade de resgates futuros
e ainda considerando os vértices de 1 (um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta
e dois), 63 (sessenta e trés) dias tteis. Na hip6tese de o prazo para pagamento de resgate ser superior a 63
(sessenta e trés) dias uteis, deve ser observado, no minimo, o prazo de resgate estabelecido no anexo-classe,
sendo analisadas janelas intermedidrias até o prazo do efetivo pagamento do resgate/liquidacéo;

(c) volume de resgates em momentos de estresse de mercado;

(d) grau de dispersio das cotas de cada classe detidas pelos investidores, considerando (i) maior cotista; e
(if) 10 maiores cotistas. Ademais, o passivo é classificado em categorias em func¢io da expectativa de
resgate, incluindo o grau de concentracio de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores, permitindo

a verificacfo da disperséo da propriedade das cotas e acompanhamento do risco de liquidez;
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(e) liquidez didria média dos ultimos 90 (noventa) dias das a¢des integrantes do portfélio;
(f) liquidez média dos dltimos 30 (trinta) dias das acdes integrantes do portfélio;
(g) reducio esperada da liquidez média didria das a¢des do portfélio em cendrios de estresse de mercado;

(h) andlise, para cada um dos cendrios mencionados anteriormente, do nimero de dias necessdrios para

que o fundo faga frente aos possiveis resgates, observados o soft e hard limits acima estabelecido; e

(i) andlise, para cada um dos cendrios mencionados anteriormente, do numero de dias necessdrios para

que o fundo liquide 100% de suas posi¢des aciondrias.

Ativos depositados em margem, bem como eventuais compromissos de investimento vigentes, também

sdo incorporados a andlise dos cendrios de liquidez.

Instrumentos Adicionais de Gestéo de Liquidez

Em situagdes especiais de iliquidez, assim entendidas aquelas decorrentes de pedidos de resgates
incompativeis com a liquidez existente, ou que possam implicar alteracio do tratamento tributdrio do
fundo ou do conjunto dos cotistas, em prejuizo destes ultimos, o administrador fiducidrio deverd ser
imediatamente comunicado, sendo indicadas as providéncias a serem tomadas e o prazo para solugédo do
desenquadramento identificado.

Nio obstante o disposto acima, a Pin Factory poderd, em casos de absoluta excepcionalidade, adotar
instrumentos adicionais de gestdo de liquidez, mediante aprovagio expressa do Comité de Risco,
observados os parametros previstos no regulamento e na regulagio vigente. A adog¢io desses instrumentos
terd como unico objetivo proteger o conjunto de cotistas dos fundos em momentos ou condi¢bes
excepcionais, nio sendo admitida qualquer forma de tratamento nfo equitativo entre os cotistas, nem a
criacdo de incentivos para que cotistas antecipem ou ampliem pedidos de resgate com o intuito de obter
vantagem em detrimento dos demais em situagdes atipicas de liquidez. A imposi¢o desses instrumentos
adicionais de gestdo de liquidez deverd, necessariamente, ser objeto de divulgacio por meio de fato
relevante.

3.2.1 Fechamento para Resgates

Em caso de fechamento dos mercados ou em situagdes excepcionais de iliquidez dos ativos da carteira, a
Pin Factory poderd, em conjunto com o Administrador Fiducidrio e observado o disposto no regulamento,
declarar o fechamento da classe para a realizacdo de resgates. Nesse caso, todos os pedidos de resgate
pendentes de conversio devem ser cancelados, e a classe deverd permanecer fechada durante o periodo de

suspensdo. Tal fato serd comunicado imediatamente a CVM.

3.2.2 Barreiras ao Resgate

As Barreiras ao Resgate sdo mecanismos pelos quais a Pin Factory pode limitar os pedidos de resgate auma
fracdo do PL da classe, sem prejuizo do tratamento equitativo entre os cotistas, a serem utilizados apenas
em situacdes extremas e imprevisiveis, observados os pardmetros previstos no regulamento.

Versdo Vigente: 13/08/2026



Gatilhos para acionamento: constituem eventos que, individual ou coletivamente, ensejam a convocagio

emergencial do Comité de Risco para avaliacdo do acionamento das Barreiras ao Resgate:

1. queda superior a 25% (vinte e cinco por cento) do PL da classe em periodo inferior a 60 (sessenta)
dias;

2. duas oumais ocorréncias de circuit break em periodo de 15 (quinze) dias em qualquer dos mercados
onde a classe tenha seus ativos negociados; ou

3. pedidos de resgate que, individual ou coletivamente, superem 20% (vinte por cento) do PL da classe
em periodo de 60 (sessenta) dias.

A decisdo pelo acionamento levard em consideracéo: (i) a ocorréncia de um ou mais eventos-gatilho; (ii) o
impacto do evento na liquidez da classe; e (iii) a aprovagio do Parecer da Equipe de Risco em deciséo
colegiada pelo Comité de Risco. A deciséio e sua fundamentagio serfio transcritas em documento arquivado
pela Diretoria de Risco.

Acionadas as Barreiras ao Resgate, a Equipe de Gestdo adotard critérios de acompanhamento continuo da
liquidez da classe, sendo realizadas reunides didrias entre os representantes das Equipes de Risco e de
Gestdo. Semanalmente, a Pin Factory divulgard informacdes aos cotistas da classe afetada, demonstrando
a situacdo atual de liquidez. A Equipe de Gestio envidard seus melhores esforcos para que os indicadores
de liquidez nio se deteriorem em razio de estratégias de investimento adotadas apds o acionamento do
mecanismo.

Critérios de encerramento: as Barreiras ao Resgate serdo encerradas pela deliberagéo discriciondria do Comité
de Risco ou quando observadas, cumulativamente: (i) ndo ocorréncia de nenhum evento-gatilho durante
30 (trinta) dias apds o evento que deu causa ao acionamento; e (ii) ndo ocorréncia de nenhum rompimento
de Soft Limit ou Hard Limit durante os dltimos 15 (quinze) dias.

3.2.3 Side Pocket

O Side Pocket é o mecanismo que permite a Pin Factory segregar do portfélio principal da classe os ativos
que apresentem excepcionalmente baixa liquidez ou que estejam em situacdes especiais ou criticas. Em
caso de fechamento dos mercados ou em situagdes excepcionais de iliquidez dos ativos da carteira que
provoquem o fechamento da classe por prazo superior a 5 (cinco) dias uteis, em lugar da convocagéo de
assembleia de cotistas, a Pin Factory poderd, a seu exclusivo critério e sob sua responsabilidade, cindir do
patrimonio da classe os ativos excepcionalmente iliquidos para integralizacdo de cotas de nova classe
fechada ou de nova subclasse de classe fechada jd existente. O Side Pocket ndo poderad resultar em aumento
dos encargos atribuidos a classe.

Previamente a criaciio do Side Pocket, a Equipe de Gestio deverd certificar-se de que todas as medidas ao
seu alcance jd foram adotadas para a reabertura da classe para resgates, fundamentando tal concluséo em
documento entregue a Diretoria de Risco para arquivamento. Em seguida, o Comité de Risco serd
convocado em cardter emergencial. A deciséio e sua fundamentacfio devem ser transcritas em documento

arquivado pela Diretoria de Risco. A Pin Factory deverd garantir, previamente a criacdo do Side Pocket,
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que os ativos a serem segregados sejam transferidos a valor justo, conforme os manuais e critérios adotados

pelo Administrador Fiducidrio.

Reincorporagdo: a reincorporacdo dos ativos segregados a classe original somente serd possivel quando,
cumulativamente: (i) permanecerem na classe ou subclasse original os mesmos cotistas e proporcio de
cotas de quando realizada a cisdo; (ii) o ativo voltar a ter liquidez e marcagio a mercado; e (iii) for realizada
assembleia geral de cotistas na classe ou subclasse original aprovando a reincorporacéo.

O Administrador Fiducidrio serd comunicado de toda decisfo relativa ao Side Pocket para que adote as
medidas cabiveis, incluindo, quando necessdrio, a convocacio de assembleia de cotistas no prazo médximo

de 1 (um) dia util contado dos 5 (cinco) dias uteis de fechamento da classe.
3.3 RISCO DE CREDITO

Consiste no risco de inadimplemento dos emissores de titulos, ativos financeiros e demais obrigagdes de
natureza crediticia, emitidos por entes distintos da Unifio Federal. Embora esse tipo de ativo ndo constitua
o foco das politicas de investimento da Pin Factory, tais instrumentos podem ser utilizados na gestéo de
caixa e, de forma esporddica, como ferramenta tdtica de alocagio.

Na gestiio do caixa dos fundos, a Pin Factory buscard, sempre, a aquisicdo de instrumentos de divida
emitidos por institui¢des financeiras de primeira linha, devidamente reguladas pelo Banco Central do
Brasil, e consideradas pela Equipe de Gestdo como apresentando baixo risco de crédito.

Adicionalmente a gestdo de caixa, instrumentos de divida poderdo ser utilizados como ferramenta de
investimento quando a Equipe de Gestio da Pin Factory entender que tais ativos apresentam relacéo risco-
retorno equivalente ou superior as oportunidades de renda varidvel normalmente perseguidas pelos
fundos. Nesses casos, a andlise serd realizada observadas as diretrizes das Regras e Procedimentos
ANBIMA para o Cédigo AGRT, de acordo com as caracteristicas especificas de cada titulo de renda fixa —
tais como taxas de juros, duration, garantias, covenants, ratings, condi¢cdes de liquidez, entre outros —,
sendo os respectivos emissores submetidos ao mesmo processo de anilise setorial e fundamentalista
aplicado as companhias emissoras de agdes que compdem o universo principal de investimento dos fundos,
incluindo, entre outros aspectos: andlise do setor; qualidade do negdcio; avaliagio financeira;
oportunidades de crescimento; qualidade da gestio; e mapeamento de riscos.

E permitida a aquisicéio de ativos de crédito privado apenas de emissores que tenham suas demonstracdes
financeiras auditadas anualmente por auditor independente autorizado pela CVM e/ou pelo Banco Central
do Brasil. Os principais aspectos da anilise de crédito realizada, incluindo a classificaciio de risco do ativo,

serdo formalizados em relatdrio especifico, arquivado pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos.

Uma vez realizados os investimentos em ativos de crédito privado, serd conduzido monitoramento
continuo quanto ao cumprimento das obrigacdes assumidas pelos emissores, bem como quanto a evolucéo
de suas condicoes financeiras e operacionais, de acordo com a complexidade e relevincia de cada ativo
para a carteira.
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3.4 RISCO DE CONTRAPARTE

A principal medida de gerenciamento do risco de contraparte da Pin Factory consiste na concentracgio de
suas operacoes em corretoras e demais participantes de mercado que sejam considerados institui¢cdes de

primeira linha, com baixo risco operacional e de crédito.

Toda e qualquer corretora que venha a operar com a Pin Factory deverd ser previamente submetida a

processo de diligéncia e aprovada pela drea de Risco.

Nio obstante, a Pin Factory poderd, desde que em operagdes que apresentem risco de contraparte baixo
ou inexistente, operar com prestadores de servicos de menor porte que demonstrem adequada qualidade
operacional, possuam reputacao ilibada e sejam devidamente aprovados pela drea de Risco.

Em qualquer hipdtese deverdo ser observados os requisitos da Politica de Selecdo, Contratacéo e
Monitoramento de Prestadores de Servicos.

Adicionalmente, a existéncia, no mercado brasileiro, de cAmaras centrais de liquidacio de acdes e de
camaras de registro centralizado para titulos privados, nas quais as operagdes sdo liquidadas sob o
mecanismo de Delivery versus Payment (DvP), contribui para a reducéo significativa do risco de contraparte

nas operacoes.
3.5 RISCO OPERACIONAL

Risco operacional consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas decorrentes de falhas, deficiéncias ou
inadequacoes de processos internos, pessoas e sistemas, bem como de eventos externos.

Nesse contexto, a Pin Factory entende que sua primeira linha de defesa reside em uma politica de reducéo
da complexidade de seus investimentos. Parte-se da premissa de que o principal instrumento para a
obtencio de desempenho diferenciado no longo prazo é um criterioso processo de andlise fundamentalista,
que, conforme ja exposto, subsidia a decisio de investimento em acdes de um numero reduzido de
companhias. Assim, por filosofia de investimento, operagdes mais complexas — muitas vezes envolvendo
a utilizacdo simultanea de diversos instrumentos derivativos — ndo deverdo desempenhar papel relevante
nos fundos. Essa filosofia de composi¢éo de portfélio — agdes como instrumento principal e concentracio
em poucas companhias —, por si s6, contribui para a mitigacio dos riscos operacionais.

Nio obstante o exposto acima, a Pin Factory adota diversas politicas e controles internos com o objetivo
de mitigar e corrigir eventuais falhas operacionais, incluindo o monitoramento continuo da qualidade da
execucdo operacional, bem como a capacidade da organizacio de implementar planos de contingéncia caso
haja interrupg¢éo de acesso ao escritdério ou a alguma infraestrutura de tecnologia. Adicionalmente, integra
a politica da Pin Factory a realizacio periddica de treinamentos e testes conduzidos pela drea de
Compliance, assim como o investimento continuo em cursos e capacitacio dos profissionais da drea de
Operacoes.
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3.6. RELATORIOS DE RISCO

A Equipe de Risco elaborard os seguintes relatérios, enviando-os aos membros das Equipes de Risco e de
Gestdo:

Relatério de Risco Didrio: acompanhamento do enquadramento pré e pds-trading do fundo sob gestio aos
limites definidos em regulamento, de modo a orientar as operacdes a serem implementadas pela Equipe
de Gestio.

Relatério de Risco Semanal: andlise do risco de liquidez contendo informacdes sobre (a) resgates
programados; (b) prazo para liquidacéo de resgates e média histérica de resgates dada a probabilidade de
resgates futuros; (c) volume de resgates em momentos de estresse de mercado; (d) grau de dispersio das
cotas de cada classe detidas pelos investidores; (e) liquidez didria média dos ultimos 90 (noventa) dias das
acoes integrantes do portfélio; (f) liquidez média dos ultimos 30 (trinta) dias das a¢des integrantes do
portfdlio; (g) reducio esperada da liquidez média didria das a¢des do portfélio em cendrios de estresse de
mercado; (h) andlise, para cada um dos cendrios mencionados anteriormente, do nimero de dias
necessdrios para que o fundo faca frente aos possiveis resgates, observados o soft e hard limits acima
estabelecido; e (i) andlise, para cada um dos cendrios mencionados anteriormente, do nimero de dias
necessdrios para que o fundo liquide 100% de suas posicdes aciondrias.

Relatério de Risco Mensal: apresentacéo pela Equipe de Risco dos resultados obtidos nos testes de estresse
(VaR e Stress Testing), assim como das suas conclusdes e pontos de atencéo em relacéio aos riscos aos quais
o fundo sob gestido da Sociedade encontra-se exposto, com base nas métricas definidas na Politica de
Gestdo de Riscos e regulamento do fundo.

3.7 DESENQUADRAMENTO

Diariamente, previamente a realizac¢io de qualquer operacio, a drea de Risco encaminha & drea de Gestéo
relatdrio contendo os pardmetros de enquadramento dos fundos, de modo a orientar as operagdes a serem

implementadas pela Equipe de Gestdo. Ndo obstante, compete a drea de Risco o acompanhamento
continuo, ao longo do dia, do enquadramento dos fundos.

Caso seja identificada qualquer ndo conformidade serd elaborado um plano de reenquadramento,
supervisionado pela drea de Risco, cuja implementacio devera considerar o melhor interesse dos cotistas,

bem como os prazos madximos para reenquadramento estabelecidos pela legislagio vigente:

e Desenquadramento ativo: caso se prolongue por mais de 10 (dez) dias uteis consecutivos, a Pin
Factory encaminhard & CVM as explicagdes para o desenquadramento e o plano de acdo para
reenquadramento, informando oportunamente o reenquadramento tdo logo ocorrido.

e Desenquadramento passivo: caso se prolongue por mais de 15 (quinze) dias dteis consecutivos, a
Pin Factory encaminhard a CVM as explicacdes para o desenquadramento, informando
oportunamente o reenquadramento tdo logo ocorrido.
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A Equipe de Gestdo poderd propor a manutencio de ativo desenquadrado, desde que apresente
justificativas técnicas aprovadas pela Diretoria de Risco, podendo ser considerados critérios de liquidez do
ativo, sua relevancia para a carteira e a evolucio dos fundamentos do emissor, entre outros indicadores.

Em situagdes excepcionais, a Diretoria de Risco poderd determinar a compra ou venda de ativos, ou a
reponderacio da carteira, com o unico objetivo de promover o reenquadramento das carteiras dos veiculos
de investimento aos limites vigentes.

3.8 RISCO DE CAPITAL

O risco de capital relaciona-se & exposi¢io da classe a possibilidade de seu patriménio liquido tornar-se
negativo em decorréncia das aplica¢des realizadas em sua carteira de ativos. Tal exposicio ocorre quando
a classe realiza operagdes em montante superior ao seu patrimonio.

Em razdo da filosofia de investimento anteriormente exposta, entende-se que os fundos e classes geridos
pela Pin Factory n#o apresentam risco de capital substancial. Contudo, considerando que os fundos e
classes da Pin Factory séo destinados exclusivamente a investidores profissionais, nio hd limites formais
de exposicio ao risco de capital, exceto aqueles eventualmente previstos em regulamento.

4. DISPOSICOES GERAIS E ENFORCEMENT

A aderéncia dos pardmetros utilizados nos controles e eficdcia das métricas utilizadas devem ser revisadas
anualmente, bem como sempre que necessdria a adequacio dos controles estabelecidos ou, ainda, quando
a Sociedade detiver outras carteiras sob gest#o.

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

A versdo 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, 3 ANBIMA e aos
administradores fiducidrios, destacando as alteracées promovidas, no prazo mdximo de 15 dias da
alteracéo.
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