
1. Riscos 
 
Não obstante o emprego pelo Administrador e pelo Gestor de plena diligência e da boa pratica 
de administração e gestão do Fundos, e da estrita observância da politica de investimento 
definida neste Regulamento, das regras legais e regulamentares aplicáveis, o Fundos estará 
sujeito aos riscos inerentes as aplicações em Fundos de Investimentos, os quais poderão 
ocasionar flutuações nos preços e na rentabilidade dos ativos que compõem a sua carteira, 
acarretando oscilações no valor da cota. 
 
A opção pela aplicação em Fundos de Investimentos traz consigo alguns riscos inerentes às 
aplicações financeiras. Mesmo que o Fundo possua um tipo de risco preponderante, este 
poderá sofrer perdas decorrentes de outros riscos. 
 
Os principais riscos são: 
 

Risco de Mercado - Consiste na variação dos preços dos ativos decorrentes das condições de 
mercado quando de sua negociação. Como o fundo contabiliza seus ativos pelo ”valor de 
mercado”, poderá haver variação expressiva no preço dos títulos entre a data de sua emissão 
ou aquisição e a de resgate ou vencimento. As oscilações poderão ocorrer em função da reação 
dos mercados frente a notícias econômicas e políticas, tanto no Brasil como no exterior, podendo 
ainda responder a notícias específicas a respeito dos emissores dos ativos da carteira do fundo. 
Nessas circunstâncias, o patrimônio líquido do fundo pode ser afetado negativamente. A queda 
dos preços dos ativos integrantes da carteira pode ser temporária, não existindo, no entanto, 
garantia de que não se estendam por períodos longos e/ou indeterminados. Em determinados 
momentos de mercado, a volatilidade dos preços dos ativos, passivos e dos derivativos pode ser 
elevada, podendo acarretar oscilações bruscas no resultado do fundo. Em relação às ações, o 
seu preço depende de fatores específicos das companhias emissoras bem como de fatores 
globais da economia brasileira e internacional. As ações brasileiras têm um histórico de 
volatilidade elevada e períodos longos de rentabilidade reduzida ou negativa, o que pode afetar 
a rentabilidade do fundo.  

Risco de Crédito - Consiste no risco de inadimplência por parte das contrapartes e dos 
emissores dos títulos componentes da carteira do fundo, não cumprirem suas obrigações de 
pagar tanto o principal como os respectivos juros de suas dívidas, podendo resultar em perda 
dos rendimentos e do capital investido pelo fundo. Alterações nas condições financeiras dos 
emissores dos títulos e/ou na percepção que os investidores têm sobre tais condições, bem como 
alterações nas condições econômicas e políticas que possam comprometer a sua capacidade 
de pagamento, podem trazer impactos significativos em termos de preços e liquidez dos ativos 
desses emissores. Mudanças na percepção da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo 
que não fundamentadas, poderão trazer impactos nos preços dos títulos, comprometendo 
também sua liquidez. O fundo poderá ainda incorrer em risco de crédito na liquidação das 
operações realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de valores mobiliários.  

Caso tenha sido indicado a possibilidade de “investimento em crédito privado” em percentual 
superior a 50% (cinquenta por cento) do Patrimônio Líquido do Fundo, este estará sujeito a risco 
de perda substancial de seu patrimônio líquido em caso de eventos que acarretem o não 
pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive por força de intervenção, regime de 
administração temporária, falência, recuperação judicial ou extra judicial ou extrajudicial dos 
emissores responsáveis pelos ativos do Fundo. 

Risco de Liquidez -  É caracterizado pela redução acentuada ou mesmo pela falta de demanda 
pelos ativos componentes da carteira do Fundo, dificultando ou impedindo a venda de posições 
pela GESTORA no preço e no momento desejado. A ausência e/ou diminuição da “liquidez” pode 



produzir perdas para o Fundo e/ou a incapacidade, pelo Fundo, de liquidar e/ou precificar 
adequadamente determinados ativos.  

Risco de Concentração - O Fundo pode estar exposto à significativa concentração em ativos 
de um mesmo ou de poucos emissores ou em uma única ou determinadas modalidades de 
ativos, observadas as disposições constantes da regulamentação em vigor. A concentração da 
carteira do Fundo potencializa, desta forma, o risco de inadimplemento dos emissores dos ativos 
integrantes da carteira do Fundo e/ou intermediários das operações realizadas na carteira do 
Fundo ou de desvalorização dos referidos ativos. 

Risco Decorrente da Restrição de Negociação dos Ativos -  Alguns dos ativos componentes 
da carteira do Fundo podem estar sujeitos a restrições de negociação por parte das bolsas de 
valores e de mercadorias e futuros ou de órgãos reguladores. Essas restrições podem ser 
relativas ao volume das operações, à participação no volume de negócios e às oscilações 
máximas de preços, entre outras. Em situações em que tais restrições estiverem sendo 
praticadas, as condições de movimentação dos ativos da carteira e precificação dos ativos 
poderá ser prejudicada.  

  

Risco Decorrente da Precificação dos Ativos - A precificação dos ativos financeiros 
integrantes da carteira do FUNDO deverá ser realizada de acordo com os critérios e 
procedimentos para registro e avaliação de títulos e valores mobiliários, de instrumentos 
financeiros derivativos e demais operações estabelecidos na regulamentação em vigor. 
Referidos critérios de avaliação de ativos financeiros, tais como os de marcação a mercado 
(“mark-to-market”) poderão ocasionar variações nos valores dos ativos financeiros integrantes 
da carteira do FUNDO, resultando em aumento ou redução no valor das cotas. 

Risco Cambial -  As condições econômicas nacionais e internacionais podem afetar o mercado 
resultando em alterações nas taxas de juros e câmbio, nos preços dos papéis e nos ativos 
financeiros em geral, sendo que tais variações podem afetar o desempenho do Fundo. 

Risco Regulatório -  As eventuais alterações e/ou interpretações das normas ou leis aplicáveis 
ao Fundo e/ou aos cotistas, tanto pela CVM quanto por reguladores específicos a cada segmento 
de investidores (Previc, Susep, Ministério da Seguridade Social, dentre outros), incluindo, mas 
não se limitando, àquelas referentes a tributos e às regras e condições de investimento, podem 
causar um efeito adverso relevante ao Fundo, como, por exemplo, eventual impacto no preço 
dos ativos financeiros e/ou na performance das posições financeiras adquiridas pelo Fundo, bem 
como a necessidade do Fundo se desfazer de ativos que de outra forma permaneceriam em sua 
carteira. 

Risco de Mercado Externo - Caso tenha sido indicado a possibilidade de “Investimento no 
Exterior”, o Fundo poderá manter em sua carteira ativos financeiros negociados no exterior e, 
consequentemente, sua performance pode ser afetada por requisitos legais ou regulatórios, por 
exigências tributárias relativas a todos os países nos quais o Fundo invista ou, ainda, pela 
variação do Real em relação a outras moedas. Os investimentos do Fundo estarão expostos a 
alterações nas condições políticas, econômicas e sociais nos países onde investe, o que pode 
afetar negativamente o valor de seus ativos. Podem ocorrer atrasos na transferência de juros, 
dividendos, ganhos de capital ou principal, entre países onde o Fundo invista e o Brasil, o que 
pode interferir na liquidez e no desempenho do Fundo. As operações do Fundo poderão ser 
executadas em bolsa de valores, de mercadoria e futuros ou registradas em sistemas de registro, 
de custódia ou de liquidação de diferentes países que podem estar sujeitos a distintos níveis de 
regulamentação e supervisionados por autoridades locais reconhecidas, entretanto, não existe 
maneira de garantir o mesmo padrão de conduta em diferentes mercados, tampouco a igualdade 
de condições de acesso aos mercados locais. 

Risco Decorrente do Investimento no Mercado Externo – FATCA - Caso tenha sido indicado 
a possibilidade de investimento no exterior, de acordo com as previsões do “Foreign Account Tax 
Compliance Act” (“FATCA”), constantes do ato “US Hiring Incentives to Restore Employment” 



(“HIRE”), os investimentos diretos ou indiretos do Fundo em ativos americanos, os pagamentos 
recebidos pelo Fundo advindos de fonte de renda americana após 31 de dezembro de 2013, os 
rendimentos brutos decorrentes de venda de propriedade americana recebidos pelo Fundo após 
31 de dezembro de 2016 e outros pagamentos recebidos pelo Fundo após 31 de dezembro de 
2016 aos quais possa se atribuir fonte de renda americana, poderão se sujeitar à tributação pelo 
imposto de renda americano na fonte, à alíquota de 30% (trinta por cento), exceto se o Fundo 
cumprir com o FATCA. A observância ao FATCA será atendida por meio e em decorrência do 
acordo firmado com o Secretário do Tesouro Nacional dos Estados Unidos, segundo o qual o 
Fundo, representado pelo Administrador, concorda em entregar determinados relatórios e 
atender a determinados requisitos no que dizem respeito à retenção de pagamentos feitos em 
favor de certos investidores do Fundo ou, se o Fundo for elegível, por ser presumido como um 
fundo que atende os requerimentos constantes do FATCA. O acordo entre o governo brasileiro 
e o governo americano (Intergovernmental Agreement – IGA, Modelo 1) foi firmado em 23 de 
setembro de 2014. Qualquer montante de tributos americanos retidos não deverá ser restituído 
pela autoridade fiscal americana (“Internal Revenue Service” – “IRS”). Ao aplicar no Fundo, os 
cotistas reconhecem que o Fundo pretende cumprir com qualquer e toda obrigação prevista na 
regulamentação do FATCA e qualquer outra a ela relacionada ou com o intergovernamental 
relacionado ao FATCA, a fim de evitar a retenção prevista nessas regulamentações (“FATCA 
Withholding”), ou tomar quaisquer outras medidas que forem razoavelmente necessárias para 
evitar tal retenção sobre os pagamentos recebidos pelo Fundo. Ao aplicar no Fundo, os cotistas 
reconhecem que o Fundo poderá, quando solicitado pela regulamentação do FATCA: (i) requerer 
informações adicionais referentes aos cotistas e seus beneficiários finais, bem como formulários 
necessários para cumprir com as obrigações previstas no FATCA; e (ii) ser solicitado a 
apresentar relatórios referentes a informações relacionadas aos cotistas e seus beneficiários 
finais ao IRS e ao Tesouro Nacional americano, juntamente com as informações relacionadas 
aos pagamentos feitos pelo Fundo a tais cotistas. Esta é uma área complexa, razão pela qual é 
recomendável que os potenciais investidores consultem seus assessores em relação às 
informações que possam ser requeridas para apresentação e divulgação ao agente pagador e 
distribuidor do Fundo, e em certas circunstâncias para o IRS e ou para o Tesouro Nacional 
americano, como disposto no Regulamento do FATCA ou no IGA – Modelo 1. Os investidores 
também são aconselhados a verificar com os seus distribuidores e custodiantes as suas 
intenções de cumprimento e atendimento aos requerimentos do FATCA. Não obstante esse 
produto ser exclusivamente oferecido no território nacional e ter como público alvo residentes no 
Brasil, caso um investidor seja identificado como americano nos termos do FATCA, retenções 
americanas poderão ser aplicadas aos investimentos estrangeiros do Fundo e, portanto, os 
resultados decorrentes do Fundo poderão ser impactados. 

Risco de Derivativos - Os derivativos são contratos de liquidação futura que podem apresentar, 
durante períodos de tempo indeterminado, comportamento diversos dos ativos nos quais são 
referenciados, visto que seu preço é decorrente de diversos fatores baseados em expectativas 
futuras. Caso tenha sido indicado a possibilidade de investimento em “Instrumentos Derivativos” 
e, ainda, a possibilidade de “Assunção de Risco” e “Alavancagem”, o Fundo poderá utilizar 
derivativos para alavancar sua carteira, o que pode causar variação significativa na rentabilidade 
do Fundo. A utilização de estratégias com derivativos como parte integrante da política de 
investimento do Fundo pode resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas, sendo que em 
havendo a possibilidade de alavancagem, se assim estiver definido nas “Condições Específicas” 
deste Regulamento, as operações com derivativos poderão inclusive acarretar perdas superiores 
ao capital aplicado e a consequente obrigação do cotista de aportar recursos adicionais para 
cobrir o prejuízo do Fundo. Adicionalmente, os derivativos são negociados em bolsas ou em 
mercado de balcão, que significa para o Fundo (i) a necessidade de manter parte de sua carteira 
de títulos depositada em margens de garantia, inclusive sujeito a chamadas adicionais de 
margens; e (ii) a vinculação dos eventuais valores a receber destes contratos aos sistemas de 
garantias das bolsas ou dos contratos de balcão em que o Fundo for contraparte. 

 



Risco de Enquadramento Fiscal - Poderá haver alteração da regra tributária, criação de novos 
tributos, interpretação diversa da atual sobre a incidência de quaisquer tributos ou, ainda, da 
revogação de isenções vigentes, sujeitando o Fundo ou seus cotistas a novos recolhimentos não 
previstos inicialmente. Além disso, o Fundo poderá sofrer de modo mais acentuado o impacto de 
uma eventual depreciação no valor de mercado dos títulos de maior prazo de resgate, até que a 
Gestora decida por reduzir o prazo médio do Fundo. Tal redução, no entanto, poderá implicar 
em aumento de tributação para os cotistas, independente do prazo de permanência no Fundo. 

Além dos riscos acima, o Fundo poderá estar sujeito a outros riscos inerentes à aplicação em 
ativos financeiros em geral que podem afetar adversamente o desempenho do Fundo e suas 
características operacionais. 

Não obstante a diligência do Administrador e da Gestora em colocar em prática a política de 
investimento delineada neste Capítulo, os investimentos do Fundo, por sua própria natureza, 
estarão sempre sujeitos a flutuações do mercado e a riscos de crédito, não podendo o 
Administrador e a Gestora, em hipótese alguma, ser responsabilizado por eventual depreciação 
dos ativos da carteira ou prejuízo em caso de liquidação do Fundo ou resgate de cotas. 

 


