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INTRODUCAO

Neste documento, o Banco fornece a seus Clientes informagaes sobre as principais caracteristicas e riscos
usuais associados aos instrumentos financeiros mais comuns, sem prejuizo da possibilidade de o Banco
fornecer informagées especificas sobre um determinado produto ou instrumento financeiro, mesmo que
nao seja claramente mencionado neste documento.

Em qualquer caso e em cada caso, o Banco colocara a disposicao de seus Clientes todas as informacdes
exigidas por lei e, quando apropriado, as enviara a eles.

Quando um prospecto relativo a um instrumento financeiro que pode ser adquirido pelo Cliente junto
ao Banco é publicado, o Cliente tem o direito de obter uma cépia junto ao Banco, mediante solicitagao.
O prospecto pode ser fornecido em um meio duravel. Em qualquer caso, uma cépia em papel é fornecida
aos Clientes que a solicitarem especificamente neste formulario. O Cliente é informado de que quando
o instrumento financeiro é emitido por um OICVM, o prospecto costuma estar disponivel no site de sua
empresa de gestdo. Quando o instrumento financeiro for objeto de uma oferta pablica para a qual um
prospecto tenha sido publicado de acordo com o regulamento europeu aplicavel, o prospecto deve estar
legalmente disponivel na internet.

> Sumario
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1. RISCOS BASICOS

O risco € inerente aos instrumentos financeiros e € sinbnimo
de incerteza, ou seja, a possibilidade ndo s6 de realizar um
desempenho inferior ou superior as expectativas, mas também
de ter de assumir a perda total ou parcial do capital investido
ou, no pior dos casos, de perder mais do que o investimento
inicial. H4 uma correlagéo entre risco e desempenho: como
regra geral, quanto maior for o desempenho esperado, maior
seré o risco assumido.

1. RISCO DA EMPRESA OU RISCO
INTRINSECO

O investidor deve estar ciente de que qualquer investimento
em um titulo emitido por uma entidade pode envolver um risco
de deterioragéo no valor do titulo por razdes relacionadas a
administracéo da propria entidade.

2. RISCO ECONOMICO

As mudancas na atividade de uma economia de mercado
geralmente afetam os movimentos de pregos dos instrumentos
financeiros. Os prec¢os flutuam aproximadamente de acordo
com o ritmo das fases de desaceleragdo ou crescimento
econdmico. A duragéo e extensao dos ciclos econdmicos de
declinio e crescimento variam e, deste modo, seu impacto em
diferentes setores da economia. Além disso, o ciclo conjuntural
pode ser diferente conforme o pais.

Ignorar ou analisar incorretamente os desdobramentos da
conjuntura ao tomar uma decis&o de investimento pode levar
a perdas. Em especial, 0 impacto do ciclo conjuntural sobre
0s precos dos instrumentos financeiros deve ser levado em
consideracgao.

3. RISCO DE INFLAGAO

E provavel que o investidor venha a sofrer perdas como
resultado de uma desvalorizag&o ou depreciacédo da moeda
em que investe. Isso pode causar impacto tanto sobre o valor
real dos ativos existentes quanto sobre o retorno real esperado
desses ativos.

4. RISCO-PAIS

No caso de uma restricdo a livre circulagdo de uma moeda
estrangeira ou de instrumentos financeiros, é possivel que um
devedor estrangeiro, embora solvente, ndo possa efetuar o
pagamento de juros ou o0 pagamento de suas dividas na data
de vencimento. Isso ocorre em particular no caso de sangdes
econdmicas ou controles cambiais em seu pais de origem. Esse
risco é um sinal de instabilidade econdmica e/ou politica local.

Por exemplo, os pagamentos a que o investidor tem direito
podem entrar em default caso haja falta de moeda estrangeira
ou de limitagbes nas transferéncias ao exterior. Esse cenario
pode surgir se um titulo for emitido em uma moeda estrangeira
que pode temporariamente ndo ser conversivel devido a uma
medida de controle cambial. Como medida preventiva, os
investidores podem consultar os estudos e informacdes sobre
0s riscos-pais publicados por organizagbes especializadas
(OCDE, COFACE, entre outras).
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5. RISCO CAMBIAL

As taxas de cambio flutuam. Existe, portanto, um risco cambial
sempre que um investidor detém instrumentos financeiros
emitidos em moeda estrangeira.

Os principais fatores que influenciam a taxa de cambio incluem
ataxa de inflagdo no pais em questao, o diferencial de taxas de
juros em relac@o a outros paises, a avaliagdo da evolugdo da
conjuntura, a situagao politica local e mundial e a seguranga do
investimento. Além disso, eventos psicoldgicos, como crises
de confianga em lideres politicos, podem enfraquecer a moeda
de um pais.

6. RISCO DE LIQUIDEZ

Em caso de liquidez insuficiente do mercado, o investidor pode
nao conseguir vender seus instrumentos financeiros.

A iliquidez relacionada a lei da oferta e da procura deve ser
diferenciada da iliquidez relacionada as caracteristicas inerentes
ao instrumento financeiro ou a pratica do mercado.

Alliquidez da lei da oferta e da procura surge quando ha pouca
ou nenhuma oferta ou demanda por um instrumento financeiro
a um determinado prego. Nessas circunstancias, as ordens de
compra e venda ndo podem ser executadas imediatamente, ou
podem ser executadas apenas parcialmente ou em condicdes
desfavoraveis. Além disso, as taxas de transacao podem ser
maiores.

Alliquidez ligada as caracteristicas inerentes de um instrumento
financeiro ou pratica de mercado surge, por exemplo, no caso
de procedimentos longos de transcricéo de operagdes de acdes
nominativas, caracteristicas préprias do instrumento financeiro
em guest&o (por exemplo, fundos fechados de capital de risco)
ou longos tempos de execugao devido aos costumes locais.

O emissor dos titulos ndo pode garantir que seja possivel criar
ou manter um mercado para tais titulos ou mesmo que um
preco ou uma estimativa regular de seu valor esteja disponivel.
Como resultado, esses titulos podem ser pouco liquidos, o que
significa que os titulares podem ter dificuldade em vendé-los e
podem ser obrigados a manté-los até a data de vencimento,
se esses titulos tiverem, de fato, uma data de vencimento. Da
mesma forma, se um terceiro estiver interessado em adquirir
esses titulos, o preco de transagéo dependera de sua oferta
e pode, portanto, ndo corresponder ao valor de mercado do
produto e pode ser inferior ao pre¢o nominal e/ou de aquisicao
pago pelo investidor. O risco de liquidez pode, portanto, levar
a uma penalizagéo no prego de venda quando for necessario
concluir a venda rapidamente.

7. RISCO DE REACOES PSICOLOGICAS

Fatores irracionais podem influenciar a evolugéo geral dos
precos, tais como tendéncias, opinides ou rumores que podem
levar a quedas substanciais de precos, mesmo que a situacao
financeira e as perspectivas das empresas nao tenham mudado
adversamente. Neste caso, € uma avers&o geral ao risco de
mercado.

Além disso, eventos psicoldgicos, como crises de confiangca
em lideres politicos, podem enfraquecer a moeda de um pais
e, consequentemente, na sua economia.

> Sumario
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8. RISCO DE CREDITO

Ha certas vantagens em adquirir instrumentos financeiros
financiados por crédito. Em particular, o uso do crédito permite
que o investidor adquira novos ativos enguanto mantém seus
instrumentos financeiros.

Entretanto, o tomador corre o risco de ter que fornecer garantias
adicionais se o valor dos instrumentos financeiros utilizados
como garantia for ou se tornar insuficiente. Se ndo puder
fornecé-los, o banco pode ser obrigado a vender os titulos
depositados em um momento desfavoravel.

Um efeito de alavancagem pode ser obtido por meio da
compra de instrumentos financeiros a crédito. O conceito de
alavancagem ¢é definido no glossario.

9. RISCO DE CONTRAPARTE

O investidor deve prestar atencéo a identidade da contraparte
que assumiu compromissos com o investidor. O inadimplemento
da contraparte pode resultar na perda total ou parcial dos
fundos investidos. A classificagéo (ou rating) da contraparte é
uma indicacao importante para avaliar esse risco.

10. RISCOS ADICIONAIS DOS MERCADOS
EMERGENTES

No caso de investimentos em mercados emergentes, 0s
riscos anteriormente expostos sao ampliados. Por exemplo,
as mudangas politicas ou econémicas terdo maior influéncia
sobre 0s precos dos instrumentos financeiros nos mercados
emergentes do que em outros paises. Da mesma forma, os
mercados emergentes costumam reagir de forma mais forte e
sustentavel em caso de desastres naturais ou guerra.

11. OUTROS RISCOS BASICOS

= Risco de informacéo

O investidor pode ser levado a fazer escolhas de investimento
inadequadas devido a falta de informacgdes, informacdes
incompletas ou incorretas. E aconselhavel consultar varias
fontes de informacao antes de investir!

= Risco de transmissao

Ao colocar uma ordem, o investidor deve fornecer certas
informacdes necessarias para sua execugao pelo Banco.
Quanto mais precisa for a ordem dada, maior sera a reducao
do risco de erro.

= Risco de custo de transacéo

As taxas e comissdes de todas as entidades envolvidas na
execucao de uma ordem serdo cobradas do investidor.

O investimento s6 se tornara lucrativo quando todos esses
custos tiverem sido cobertos.

nivel geral de risco.

Os riscos basicos dizem respeito a todos os tipos de investimentos. Os investidores devem estar cientes de que 0s riscos
descritos acima podem se aplicar cumulativamente dependendo do instrumento financeiro em questao, o que aumentara seu

Assim, um crédito em moedas acumula um risco de crédito e um risco cambial. Se um investidor contrair um empréstimo em
moeda estrangeira, ele corre o risco de, se sua moeda de referéncia perder valor em relagdo a moeda emprestada, precisar
pagar uma quantia maior do que se tivesse contraido um empréstimo em sua propria moeda. Exemplo: um tomador francés
Cuja renda/ativos sdo em euros, toma emprestado o equivalente a 100.000 euros em francos suigcos. Se, no vencimento do
crédito, o franco suico tiver aumentado 33% em relacdo ao euro, ele tera de pagar 133.000 euros para adquirir os francos
Suicos necessarios para pagar o crédito. Ele teria pagado 100.000 se tivesse contraido um empréstimo em euros.
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2. DESCRICAO SUCINTA E RISCOS ESPECIFICOS
RELATIVOS A CERTOS INVESTIMENTOS

1. DEPOSITOS A PRAZO

Um depdsito a prazo é um depdsito em dinheiro junto a uma
instituic&o bancéria por um periodo determinado.

O depdsito pode ser feito a curto, médio ou longo prazo. O
depositante recebe juros fixos ou variaveis. Em principio, o
depdsito s6 é devolvido no fim do prazo. O resgate antecipado
estéa sujeito a concordancia do banco e geralmente implica em
penalidades.

RISCOS

Os depdsitos a prazo estdo sujeitos principalmente a riscos de
inflagao, cambio, taxa de juros e de contraparte.

2. OBRIGACOES

As obrigagdes sao titulos de divida negociaveis, nominativos ou
ao portador, emitidos por um Estado, uma autoridade publica
Oou uma empresa comercial a quem emprestar capital, e cujo
valor nominal, no momento da emissao, corresponde a uma
frac&o do valor total do empréstimo. Ha titulos com taxa de
juros fixa, titulos com taxa de juros variavel e até mesmo titulos
com taxa nula (titulos de cupom zero). A duragdo e o método
de reembolso s&o predeterminados. O comprador de um titulo
¢ titular de um direito de crédito contra o emissor. Ele pode,
se desejar, vender seu direito (na pratica, seu titulo) durante o
empréstimo, desde que este esteja listado.

A. CARACTERISTICAS DAS OBRIGACOES CLASSICAS

= Cupons ou juros: o empréstimo costuma ser remunerado.
O valor dos juros a serem recebidos e a frequéncia de seu
pagamento serdo determinados no momento da subscricao.

= Pagamento:

- em datas predeterminadas: a menos que se estabeleca
0 contrario ou que o emissor se torne insolvente, os
empréstimos sdo pagos no vencimento ou em parcelas
anuais.

- em datas indeterminadas: 0 emissor pode reservar o direito
de efetuar o pagamento em uma data a ser determinada a
seu critério em uma data posterior.

= Duracéo: curto prazo (até 3 anos1), médio prazo (3 a 7 anos')
ou longo prazo (superior a 7 anosl). Note que ainda existem
as chamadas obrigagdes “perpétuas” definidas no glossario.

= Rendimento: o rendimento de um titulo é a taxa de juros
recebida, levando em conta seu valor overnight no mercado de
titulos. Se o titulo foi adquirido durante sua vida util, o cupom é
apenas um componente do rendimento e o prego de compra
do titulo deve ser levado em conta. De fato, se o preco pago
pelo titulo for alto, o rendimento cai, e vice-versa.

= Valor de emissao: um titulo pode ser emitido ao par (100% do
valor nominal) ou a um preco abaixo ou acima do par.

B. OBRIGACOES CONVERSIVEIS EM ACOES

Esse tipo de titulo, geralmente de taxa fixa, pode ser trocado
mediante demanda por agdes a um preco determinado no
momento da emissao ou determinavel em uma certa data ou

1 De acordo com uma classificagao geralmente aceita.
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durante um determinado periodo. O subscritor do titulo pode, se
desejar, tornar-se acionista da empresa que empresta. Em caso
de nao exercicio do direito de conversao, os termos e condicdes
de resgate e pagamento dos cupons, fixados no momento da
emisséo, permanecem inalterados.

Devido a existéncia de um direito de converséo, o cupom deste
tipo de titulo € geralmente inferior ao das obrigagdes comuns.
O valor dos titulos conversiveis em agdes € principalmente em
fungéo do valor das agdes subjacentes.

Assim, se 0 pre¢o das agdes cair, o valor do titulo conversivel
também cai. O risco de perda de valor do titulo &, portanto, maior
do que para titulos sem direitos de conversao (mas geralmente
menor do que o risco de perda associado a um investimento
direto nas agdes em questao).

Os titulos conversiveis em agdes ndo devem ser confundidos
com titulos resgataveis em acdes, que sdo resgatados
exclusivamente em a¢des em um determinado vencimento.
Portanto, o investidor esta exposto ao risco de perda de valor
das a¢des entregues no vencimento.

Alguns titulos s&o conversiveis por iniciativa ndo de seu subscritor,
mas de seu emissor. Este é o caso dos CoCos (Contingent
Convertible Instruments), instrumentos hibridos emitidos por
bancos. Como titulos de divida, eles podem ser convertidos por
iniciativa do banco emissor em titulos de capital por ocasido de
um evento predefinido, geralmente quando o indice de solvéncia
deste Ultimo cai abaixo de certo limite. Algumas variedades sao
semelhantes aos titulos perpétuos, na medida em que o emissor
pode, a seu critério, suspender os cupons a qualquer momento.

C. OBRIGAGOES TIPO COCO

Os “CoCos” ou “Contingent Convertible Bonds” s&o titulos, ou
mais exatamente, produtos financeiros hibridos que podem ser
trocados por a¢des sob certas condi¢oes.

A ocorréncia ou ndo de eventos particulares, conforme
especificado no prospecto, pode influenciar a devolugéo, os
prazos de pagamento e a data de validade do produto.

Os CoCos sao caracterizados por dois atributos:

= Um mecanismo de absor¢éo de perdas que opera por uma
conversao forgada do CoCo (de titulo para agdo) com um nivel
de conversao predeterminado, ou mesmo por uma pura e
simples perda do titulo de resgatar o valor nominal sem troca
com agoes.

= Um mecanismo de acionamento (gatilho) que pode ser
automatico (por exemplo, o indicador de capitalizagdo do
banco fica abaixo de um nivel predefinido) ou discricionario (por
exemplo, o 6rgao de supervisdo bancario forga a converséo
se julgar necessario).

Dada a diversidade dos CoCos, recomenda-se que 0o(s)

documento(s) de emissao (prospecto, memorando informativo,

entre outros) de cada CoCo seja(m) analisado(s) caso a caso

para determinar suas caracteristicas.

O Banco s6 vende ou recomenda CoCos a clientes classificados
como “profissionais”.

> Sumario
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D. RISCOS DAS OBRIGACOES

1. Risco de insolvéncia

O emissor corre 0 risco de ser temporaria ou permanentemente
insolvente, resultando em sua incapacidade de pagar juros ou
pagar o empréstimo. A solvéncia de um emissor pode mudar
como resultado de certos fatores no decorrer do empréstimo:
desenvolvimentos econdmicos gerais, mudancas no ambiente
econdmico, mudancas estruturais especificas do emissor,
solidez financeira da empresa, mudancas no setor de atividade
do emissor, desenvolvimentos politicos no pais do emissor, entre
outros.

Esse risco é mais ou menos significativo dependendo se os
titulos séo emitidos por uma autoridade publica ou uma entidade
privada, que a priori esta mais sujeita a riscos econdmicos.

Uma deterioragéo na solvéncia do emissor afeta negativamente
0 prego dos titulos que ele emitiu.

2. Risco de taxa de juros

Se as taxas de juros aumentam, o preco de um titulo de taxa
fixa cai. A sensibilidade dos titulos as mudancas nas taxas de
juros depende em particular do prazo restante até o vencimento
e do nivel nominal dos juros.

Se o titulo for mantido até o vencimento, em principio n&o ha
perda devido ao risco da taxa de juros. Por outro lado, se o titulo
for vendido, seu titular sofreréa uma perda. Esse risco nao existe
para os titulos de taxa variavel, pois sua remuneragcéo depende
de mudancas nas taxas de juros.

3. Risco de resgate antecipado

Ostermos e condigdes do titulo podem incluir o direito do emissor
deresgatar o titulo antecipadamente. Seré de seu interesse fazé-
lo se ele puder se refinanciar em melhores condigdes. O resgate
antecipado pode afetar o retorno esperado pelo investidor, ja
que a substituicdo dos fundos resgatados pode ser feita em

condi¢gbes menos favoraveis.

4. Risco cambial

No caso do investidor subscrever um titulo em outra moeda,
ele estara sujeito ao risco cambial e de taxa de juros da moeda
em questao.

5. Riscos especificos a certas obrigagoes

Alguns tipos de titulos (titulos de cupom zero, titulos em moeda
estrangeira, titulos conversiveis, titulos indexados, titulos
subordinados, entre outros) incluem riscos adicionais aos quais
o investidor deve prestar especial atengéo.

Por exemplo, os detentores de titulos subordinados serao
reembolsados, em caso de inadimpléncia do emissor, somente
apos o pagamento de todos os credores com uma classificacao
mais elevada.

No caso dos “CoCos”, o detentor do titulo que se torna acionista
pode acabar se encontrando em uma situacéo em que tera que
suportar as perdas do banco emissor. Em caso de faléncia do
emissor, suas agoes so6 seréo resgatadas em ultimo lugar, uma
vez que todos os outros créditos tenham sido satisfeitos. Aqui
0 investidor corre o risco de perder o capital investido.

O investidor é convidado a se informar sobre 0s riscos
apresentados no prospecto de emissdo e a nao adquirir tais
titulos antes de ter avaliado todos os riscos.
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3. ACOES

Uma acéo é um titulo que representa uma parte do capital do
emissor. Cada titular de uma ag¢éo é chamado de “acionista”.
Um acionista tem o direito de receber uma parte dos lucros da
empresa na forma de dividendo anual, cujo valor é proporcional
ao nivel de sua participacao acionaria. O acionista s6 recebe
dividendos se o nivel de receita da empresa permitir.

Uma agao € um titulo emitido para um acionista que estabelece
sua propriedade em uma empresa. Dependendo do pais do
emissor, a acdo pode estar na forma nominativa, ao portador ou
desmaterializada. Ela € apresentada como uma fragéo do capital
social de uma empresa, chamada capital. As agdes podem ser
listadas em um mercado organizado ou néo listadas.

A. CARACTERISTICAS

= Rendimento: a parte dos lucros distribuida a cada acionista
€ chamada de “dividendo”;

= Ganho ou perda de capital: quando a acéo ¢ listada, seu
preco varia com a oferta e a demanda. Se a agdo nao estiver
listada, o valor da acdo dependera do valor estimado dos
ativos da empresa;

= Direitos dos acionistas: direitos pecuniarios e de participagao.
Esses direitos séo determinados pela lei € pelo estatuto social
da empresa emissora;

= Transferéncia de ag¢des: a maneira como uma agéo é
transferida depende de sua forma. A transferéncia pode ser
condicionada ou proibida por disposicdes legais, estatutarias
ou contratuais.

B. RISCOS

1. Risco de empresa

O comprador de agdes & um contribuinte de capital. Ele participa
dos ganhos, ao mesmo tempo que contribui para as perdas. Em
caso de faléncia, ele perde toda a sua contribui¢ao.

2. Risco de mercado

Um movimento geral de queda nos mercados devido, por
exemplo, a incerteza sobre as perspectivas de crescimento
global pode afetar o mercado de a¢gdes como um todo de forma
imprevisivel.

3. Risco de ndao pagamento de dividendos

O dividendo depende do lucro obtido pela empresa emissora.
Assim, no caso de baixos lucros ou perdas, o dividendo pode
ser reduzido ou nenhum dividendo é distribuido.

Em qualquer caso, ndo ha direito adquirido sobre o dividendo.
O 6rgao competente da empresa, geralmente a assembleia
geral anual que decide sobre as contas do exercicio financeiro
anterior, pode decidir distribuir, ou ndo distribuir, a totalidade ou
parte dos lucros realizados.

4. PRODUTOS DERIVATIVOS

Um produto derivativo € um produto cujo valor “deriva” de um
ativo subjacente que pode ser um instrumento financeiro, uma
commodity, um preco de mercado, tal como um indice, uma
taxa de juros ou de cambio, ou um risco de crédito.
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Esses contratos sdo celebrados entre duas partes, que
trocam os riscos inerentes a uma atividade econdmica:
agentes econdmicos que ndo desejam suportar esses riscos
os transferem para outros agentes econdmicos que estéo
dispostos a fazé-lo. Esta transferéncia de risco é geralmente
chamada de “hedging”. Por outro lado, a assuncao de riscos é
geralmente referida como “especulagao”.

Os derivativos permitem um grau de alavancagem maior do que
outros produtos: uma pequena quantidade de alavancagem é
suficiente para tomar uma posig&o importante de mercado — e
assim maximizar os ganhos, mas também as possiveis perdas.

Existem duas grandes familias de derivativos: contratos de
opgoes (opcdes, warrants e derivativos de crédito) e contratos
futuros (futuros, forwards e swaps).

O investimento em derivativos pode envolver risco ilimitado.
O Banco exige, em principio, que esse risco seja totalmente
coberto durante toda a vida do investimento, e o investidor pode,
portanto, ser obrigado a atender as chamadas de margem do
Banco, dependendo da evolucdo do mercado.

Dois produtos opcionais, um produto a prazo e acumuladores/
desacumuladores, sdo definidos abaixo:

A. OPCOES

Uma opcao é um contrato que da ao comprador o direito —
nédo a obrigagcédo — de comprar (opcao de compra, call) ou
vender (opcao de venda, put) um ativo financeiro a um preco e
vencimento especificados (ou por um periodo especificado), em
troca do pagamento de um prémio. O vendedor da opgéo se
compromete, no caso de exercicio da op¢ao, a vender (0pcao
de compra) ou, conforme o caso, a comprar (0pgao de venda)
esse ativo sob as condigbes acordadas. O vendedor da opgéo
incorre em risco ilimitado se ele nao detiver o subjacente. O
Banco exige, em principio, que esse risco seja totalmente
coberto, e o investidor pode, portanto, ser obrigado a atender
as chamadas de margem do Banco, dependendo da evolugao
do mercado.

B. WARRANTS

Um warrant € um instrumento financeiro emitido por uma
instituigao de crédito que da ao titular o direito de comprar (call
warrant) ou vender (put warrant) um determinado ativo financeiro
(chamado ativo subjacente: acao, indice, titulo, moeda) a um
preco definido (chamado preco de exercicio) em uma data
determinada (chamada data de vencimento).

Ele difere de uma opgéao em varios pontos:

= O emissor de um warrant é sempre uma instituicdo de crédito,
enquanto qualquer investidor pode comprar ou vender uma
opcao.

= No caso de uma opgéo, as partes podem comprar/vender
um contrato de opgdes padronizado dentro de um mercado
organizado ou, no caso de uma opg¢ao de mercado de
balcao, determinarem elas mesmas as caracteristicas de seu
contrato. No caso de warrants, € a instituicao de crédito que
0s determina unilateralmente.

= Um investidor s6 pode vender um warrant a um terceiro se o
tiver adquirido anteriormente. No caso de uma opcéo, a venda
a descoberto &, em principio, possivel.
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C. FUTUROS

Um futuro € um contrato com um firme compromisso de entregar
(para o vendedor do contrato) instrumentos financeiros, moedas
estrangeiras, entre outros (0 subjacente), ou de recebé-los (para
o comprador do contrato) em uma data especifica e por um
valor especifico.

Esses contratos, que implicam em uma obrigag&o de compra ou
venda, diferem dos contratos de opgao, nos quais o comprador
simplesmente adquiriu um direito de exercer a opgao concedida.
Quando o investidor ndo detém o subjacente, ele incorre em um
risco ilimitado. O Banco exige, em principio, que esse risco seja
totalmente coberto, e o investidor pode, portanto, ser obrigado
a atender as chamadas de margem do Banco, dependendo da
evolugéo do mercado.

D. ACUMULADORES E DESACUMULADORES

A acumulagcio é uma estratégia de compra e venda de opcdes
de mercado de balc&o que permite acumular periodicamente
durante um determinado periodo, se certas condigdes forem
cumpridas, um subjacente (moeda, agao, entre outros) a um
preco (o “strike”) que € melhor do que o prego disponivel no
mercado no momento da transacgéo inicial. Esse bénus surge
especialmente do fato de que o cliente vende opcdes ao
banco que obrigam o cliente, sem necessariamente receber
um prémio, a comprar o subjacente a um determinado preco
e por uma quantidade dependente da variagdo do preco
do subjacente. A transacéo € liquidada de acordo com um
cronograma predefinido.

Esse instrumento tem outras diferencas em relacéo a um
contrato a prazo convencional. A alavancagem pode melhorar o
nivel do strike, mas aumentar a perda potencial para o cliente. A
alavancagem consiste em multiplicar a guantidade de subjacente
acumulada quando o registro do preco do subjacente por um
determinado periodo € menos favoravel para o cliente. Uma
barreira knock-out também pode melhorar o nivel de strike, mas
limitar o ganho potencial para o cliente se o subjacente alcancar
o nivel de desativacdo. Assim que barreira for alcancada, e
dependendo do acordo do cliente com o banco, a estratégia
pode entdo ser permanentemente desativada para o periodo
restante, mesmo no caso de um desenvolvimento favoravel do
mercado para o cliente, ou pode ser reativada dependendo de
desenvolvimentos subsequentes do mercado. Essa estratégia
é, portanto, particularmente arriscada se os mercados forem
volateis, especialmente se o cliente ndo possuir o0 subjacente
ou seu contravalor.

Ao celebrar este tipo de contrato derivativo de mercado de
balcdo, o cliente ndo consegue saber antecipadamente a
quantidade exata de juros subjacentes que sera obrigado
a comprar em dinheiro ou a prazo. O cliente sabera apenas
a quantidade minima e maxima de material subjacente a ser
adquirido. Dependendo dos movimentos de pregos observados
durante o prazo da transacao, a quantidade do subjacente pode,
portanto, variar entre zero (por meio do efeito da barreira knock-
out) e um multiplo do valor nominal (por meio de alavancagem).

Ao contrario do acumulador, o desacumulador € uma estratégia
que obriga o cliente a vender um subjacente durante um
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determinado periodo. O objetivo é permitir que o ativo subjacente
seja vendido a um preco melhor do que o prego disponivel no
mercado no momento da transagao inicial. O desacumulador,
se aplicavel com um efeito de alavancagem e/ou um mecanismo
de barreira knock-out como descrito acima, apresenta riscos
comparaveis aos do acumulador.

Um documento que complementa essa explicagéo e da uma
ilustragdo numérica esta disponivel mediante solicitagao do
banco.

Quando o investidor ndo detém o subjacente, ele incorre em um
risco ilimitado. O Banco exige, em principio, que esse risco seja
totalmente coberto, e o investidor pode, portanto, ser obrigado
a atender as chamadas de margem do Banco, dependendo da
evolugdo do mercado.

Em principio, o Banco reserva os acumuladores/
desacumuladores para os investidores classificados como
“profissionais”.

E. RISCOS

Todas as operacdes de derivativos estdo sujeitas a
assinatura de documentacao especifica relativa aos riscos
envolvidos.

5. PRODUTOS ESTRUTURADOS
A. CARACTERISTICAS

Um produto estruturado é geralmente uma combinacao de dois
instrumentos financeiros, um dos quais é um elemento de capital
(na maioria das vezes, um titulo ou instrumento do mercado
monetario) e o outro é um elemento de risco (um derivativo, na
maioria das vezes uma op¢ao).

Os produtos estruturados tém assim as caracteristicas de risco e
retorno dos diversos instrumentos financeiros que os compdem.
A duragéo do investimento é determinada pelo elemento de
capital.

Eles séo feitos sob medida para atender as necessidades

especificas de investidores que ndo estao satisfeitos com os

instrumentos financeiros padrao (investimentos monetarios,

titulos, entre outros).

Quatro categorias de produtos estruturados podem ser

distinguidas:

= Produtos de capital garantido que protegem parcial ou
totalmente o capital investido. Essa protegéo € limitada ao valor
nominal do produto estruturado e ndo ao valor efetivamente
pago pelo investidor no momento da assinatura.

= Produtos de rendimento que proporcionam um alto retorno,
mas que nao oferecem protecdo de capital.

= Produtos de participagdo que permitem ao investidor ser
totalmente investido no ativo financeiro subjacente ao derivativo
sem ter que deté-lo. Seu nivel de risco é determinado pelo nivel
de risco do ativo subjacente.

= Produtos alavancados que consistem em exposicao superior
a 100% do capital.

O investidor deve considerar as seguintes questdes ao analisar
um produto estruturado:

= Qual é o horizonte de tempo ou vencimento do produto?
= Qual é o nivel de protegdo do capital?

= Qual é o nivel de alavancagem possivel?

= Qual é o risco associado aos derivativos utilizados?
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B. RISCOS

Em geral, o nivel de risco de um produto estruturado é medido
pela exposicao do elemento de capital. O produto de capital
garantido € o menos arriscado e o produto alavancado é o mais
arriscado. Entretanto, na mesma categoria, os niveis de risco
podem variar significativamente.

1. Riscos no nivel do elemento de capital

A solidez da garantia depende da solidez de seu emissor ou,
quando aplicavel, da solidez do garantidor. Portanto, o capital
s6 é garantido se 0 emissor ou garantidor puder cumprir seus
COMPromissos No vencimento.

O investidor s6 esta protegido se conservar o produto até o
vencimento. Ele ndo esté segurado se revender o produto antes
porque seu pre¢co no mercado secundario provavelmente sera
menor do que o valor nominal.

2. Risco de liquidez

O investidor geralmente esta vinculado até o prazo previsto no
momento da emissao. Se ele deseja concretizar seu investimento
antes do prazo normal, as condigdes oferecidas podem ser
muito desfavoraveis. Pode até mesmo haver uma completa
iliquidez do titulo durante sua vida Util, ou seja, o investidor
nao encontrara um comprador e tera de reter o produto até o
vencimento, quando, em principio, eles seréo resgatados pelo
emissor.

3. Risco de resgate antecipado

O emissor de um produto estruturado pode prever um direito de
resgate antecipado em seu préprio beneficio, que pode utilizar
em caso de queda das taxas de juros do mercado. Esse resgate
antecipado pode levar a mudancas nos retornos inicialmente
esperados durante o prazo original, ja que o investidor pode
Nao conseguir reinvestir os valores resgatados em condices
tao favoraveis.

4. Risco de ndo pagamento de cupons

BSe o elemento de capital do produto estruturado consiste em
uma obrigagéo, ha o risco de que, em caso de dificuldades
financeiras por parte do emissor, quaisquer cupons previstos
nao possam ser pagos, no todo ou em parte, nas datas de
vencimento especificadas.

C. EXEMPLO DE CONVERSIVEIS REVERSIVEIS

Um conversivel reversivel € um produto estruturado emitido por
um banco. O elemento de capital de um conversivel reversivel
consiste em um titulo de divida contra uma instituicao bancaria.
O elemento de risco consiste na opgao do banco de pagar
seu crédito, pagando o valor inicial investido ou um nimero
especificado de agdes. Se, no vencimento, o pre¢o dessas
acoes for inferior ao valor nominal investido, o banco optara
pela entrega das agodes.

O titular do conversivel reversivel tera entdo uma perda
equivalente a diferenga entre o valor investido menos o valor
das acdes recebidas. Essa perda pode ser compensada, no
todo ou em parte, pela quantidade de cupons descontados.
Em troca desse risco, 0 banco emissor se compromete, em
principio, a pagar uma taxa de juros elevada.
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6. FUNDO DE INVESTIMENTO

Um fundo de investimento € uma empresa ou uma copropriedade
organizada e indivisa que reune fundos de varios investidores
com a finalidade de investi-los em varios ativos com base na
divis&o de riscos e envolvendo esses investidores nos resultados
da gestéo desses ativos. Eles sdo designados como OIC
(Organismos de investimento coletivo) na Uni&o Europeia e séo
mais ou menos regulamentados.

A. RISCOS GERAIS

1. Risco de gestao

Como o desempenho de um fundo de investimento depende,
entre outras coisas, das habilidades de seu gestor e da qualidade
de suas decisdes, erros de avaliagao na gestdo do fundo podem
levar a perdas ou perdas de capital.

2. Risco de queda no prec¢o das cotas ou acdes

O valor das cotas ou ac¢bes do fundo de investimento
(denominado NAV [em inglés, Net asset value] ou valor
patrimonial liquido) é calculado regularmente (com base diaria,
mensal, trimestral etc.) e se baseia no valor agregado dos titulos,
moedas ou outros ativos que compdem os ativos do fundo. O
NAV estd, portanto, sujeito a um risco de perda que reflete o
dos ativos subjacentes. Sendo todas as outras coisas iguais,
quanto maior a diversificagéo dos investimentos, menor serg,
em teoria, 0 risco de perdas. Em contrapartida, 0s riscos sao
maiores na presenca de investimentos mais especializados e
menos diversificados. Portanto, € necessario estar atento aos
riscos especificos dos instrumentos financeiros e outros ativos
nos quais o fundo & investido.

O investidor deve se informar sobre os riscos especificos de
cada fundo ao consultar o prospecto de emisséo e, quando
aplicavel, o KIID (Key Investor Information Document) ou DICI
(Documento de informagdes-chave para o investidor).

B. CATEGORIAS

Ha um numero muito grande de tipos de fundos, com os
principais listados aqui.

1. Fundos do mercado monetéario

Os fundos do mercado monetario investem em titulos de
divida negociaveis de curto prazo (menos de um ano) emitidos
por governos, bancos e empresas. Estes incluem titulos do
tesouro, certificados de depdsito e até mesmo titulos emitidos
por empresas multinacionais. O retorno desse tipo de fundo €
muito proximo da taxa do mercado monetario, de onde provém
0 nome fundos do mercado monetério.

O objetivo de um fundo do mercado monetério é produzir uma
renda estavel, ao mesmo tempo que da grande importancia a
protecao do capital investido.

Os fundos do mercado monetéario sdo os fundos menos
arriscados. No entanto, ndo ha garantia de capital. O gestor
seleciona titulos do mercado monetario para 0s quais 0s
emissores apresentam garantias elevadas e durante um periodo
de empréstimo que nao excede um ano, com o objetivo de
limitar os riscos.

2. Fundos Renda Fixa

Os fundos de Renda Fixa investem em titulos. As obrigacdes
de titulos podem ser emitidas a taxas de juros fixas ou variaveis,
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por periodos de lonoa ou medio prazo (duragao superior a 1 ano).
Os riscos dos fundos n&o s&o nem superiores nem inferiores
ao0s riscos dos ativos subjacentes desses fundos (ver acima).
Eles oferecem a vantagem da diversificacao e acessibilidade a
mercados que as vezes sao estreitos e de dificil acesso para
os individuos.

3. Fundos de acbes

Os fundos de agdes investem principalmente em acdes. Como
no caso dos fundos de titulos, os riscos dos fundos de agbes
s80 0s riscos subjacentes desses fundos (ver acima).

4. Fundos/perfis diversificados

A categoria de fundos diversificados inclui fundos que néo se
enquadram nas trés categorias amplas (mercado monetério,
titulos e a¢des) descritas acima. Os fundos diversificados sao
investidos em produtos do mercado monetario, titulos ou agdes
de uma ou mais areas geograficas. Eles também podem ser
investidos em derivativos. O gestor é livre para escolher o
mercado no qual investir, de acordo com o prospecto do fundo.

Esses Fundos de perfil sdo um tipo de fundo diversificado
composto por ativos determinados de acordo com o nivel de
risco desejado pelo investidor. Estes fundos séo classificados
como “conservadores”, “equilibrados” ou “dindmicos”,
dependendo de seu nivel de risco. Seu nivel de risco e a duragao
do investimento sdo determinados no momento da subscricao.
Trés perfis de risco sdo geralmente propostos:

um perfil conservador para investidores com um horizonte
de investimento de curto prazo (de um a trés anos) e que
buscam seguranca: a carteira é composta principalmente
de titulos e produtos do mercado monetario pouco sensiveis
as flutuactes das taxas de juros e que oferecem uma renda
regular; seu potencial de retorno e risco € moderado;

um perfil equilibrado para os investidores que estéo dispostos
aassumir mais riscos em troca de melhor retorno: sua carteira
€ equilibrada entre a¢des, titulos e produtos de taxas de juros;
eles oferecem um potencial médio de retorno e risco;

um perfil dindmico para investidores que buscam maiores
retornos a longo prazo (pelo menos cinco anos): esses fundos
sao amplamente investidos em ag¢des e tém o potencial de
alto risco e retorno.

5. Alguns tipos especificos de fundos

Os fundos se distinguem pela natureza dos ativos nos quais
investem, sua estratégia de investimento ou sua sede social.

a. Fundos setoriais

Os fundos setoriais investem exclusivamente em um setor ou
grupo de setores especificos. Historicamente, fundos setoriais
especializados em imdveis, commodities, ouro e metais
preciosos apareceram inicialmente. Eles existem hoje em todos
0s setores (saude, meio ambiente, entre outros).

b. Trackers

Os trackers (também conhecidos como Exchange Traded
Funds ou ETFs) sé&o fundos de indice que buscam replicar
o desempenho dos indices do mercado de agbes. Tendo a
mesma composicéo que o indice da bolsa de valores que ele
reproduz, varia para cima ou para baixo pelo mesmo valor do
indice, se necessario multiplicado por um coeficiente, no caso
de um tracker alavancado.

Os trackers sao listados na bolsa de valores.

Eles permitem, por meio de um Unico veiculo, investir em um
conjunto de valores representativos de uma area geografica
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(indices nacionais ou internacionais) ou de um setor especifico
de atividade (bancos ou companhias petroliferas, por exemplo).

Riscos especificos dos trackers
1. Risco de preco

Os pregos dos trackers estao sujeitos as flutuagdes imprevisiveis
dos mercados que replicam, resultando em riscos proporcionais
de perda. Aumentos ou diminuicbes de precos a curto, médio ou
longo prazo se alternam sem que seja possivel definir a duragéo
desses ciclos.

2. Risco de ndo pagamento de dividendos

O dividendo de um tracker é determinado principalmente pelos
lucros das empresas que compdem o indice no qual o tracker
investe. Assim, no caso de baixos lucros ou perdas, o dividendo
pode ser reduzido ou nenhum dividendo é distribuido.

3. Risco de empresa

O investidor estara ciente de que existe um risco intrinseco para
cada valor que compde o tracker.

c. Fundo de retorno absoluto

O objetivo de um fundo de retorno absoluto (“absolute return”) &
proporcionar um retorno positivo e estavel ao longo do tempo,
superior ao retorno de ativos sem risco, em vez de realizar um
desempenho superior a um indice de referéncia. Os produtos
de retorno absoluto podem ser definidos como:

= fundos abertos,
= com valorizagao diaria ou semanal,

= regulamentado pelas autoridades de supervisdo da OCDE
(por exemplo, OICVM ou fundos de Luxemburgo da parte I,

= CUjo Objetivo declarado € um retorno estavel ao longo do tempo
(muitas vezes definido em relagéo ao mercado monetario), e

= CUjOS parametros de risco anunciados e/ou realizados nao
excedem, em principio, os da classe de ativos de titulos de
médio prazo (risco de mercado n&o excedendo, em principio,
6%).

d. Fundos alternativos

A gest&o alternativa refere-se a uma grande variedade de
métodos ou estratégias especializadas de gestéo de ativos,
técnicas e foco em um nicho de mercado especifico.

1. Fundos hedge

Os fundos hedge séo a forma mais conhecida de investimentos
alternativos. Ao contrario do que seu nome (hedge) sugere, eles
n&o s&o necessariamente utilizados para fins de “hedging”: eles
séo, de fato, em parte, investimentos de alto risco destinados
a atingir retornos acima da média. Um fundo hedge ou “fundo
alternativo” ¢ um organismo de gestdo coletiva que utiliza
derivativos para fins de investimento e pode fazer vendas a
descoberto ou usar alavancagem significativa ao recorrer a
crédito. Ao contrario dos fundos “classicos”, os fundos hedge
obtém assim desempenhos geralmente desconectados
da tendéncia geral dos mercados de ac¢des ou titulos. Um
fundo hedge costuma ser menos transparente que um fundo
de investimento tradicional, pois o investidor nem sempre
¢é informado das estratégias seguidas, ou das reversbes de
estratégias, nem sobre possiveis mudancas de gestor. Além
disso, ndo estéo sujeitos a qualquer obrigacao de publicacao.
Os investidores s6 podem investir em fundos hedge em datas
especificas. Os fundos hedge tém liquidez limitada, longos
periodos de blogueio e procedimentos de saida restritivos.
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O negdcio de fundos hedge é altamente técnico e especializado,
geralmente realizado por gestores experientes cujos ativos
pessoais s&o muitas vezes parcialmente investidos no fundo.
Os gestores sé&o geralmente remunerados pelo desempenho
do fundo.

Devido a diversificagao reduzida das carteiras (escolha de uma
Unica estratégia) e ao uso potencialmente macico de derivativos,
os fundos hedge estéo fora das categorias tradicionais de
fundos regulamentados.

Um fundo hedge costuma ser especializado em uma estratégia
alternativa especifica. E por isso que existem tantos tipos quanto
estratégias alternativas. Os fundos hedge atraem investidores
abastados e sofisticados devido as perspectivas de ganhos que
oferecem, independentemente da tendéncia geral do mercado.

2. Fundos de hedge funds

Espera-se que um hedge fund se especialize em uma estratégia e
amantenha de modo coerente: € uma questao de transparéncia,
e um dos riscos associados ao investimento em hedge fund é
precisamente uma mudanca nao declarada no estilo de gestao
(“style drift”), se a estratégia anunciada no inicio ndo trouxer os
resultados esperados. O desempenho dos hedge funds muitas
vezes é altamente variavel. Além disso, como a volatilidade &,
com frequéncia, alta, os investidores podem desejar escolher
um fundo que ofereca uma perspectiva de longo prazo menos
vantajosa, mas com mais estabilidade, e que lhes permita
concretizar rapidamente suas cotas. E porisso que os fundos de
fundos alternativos foram criados. O capital levantado é investido
pelo gestor em uma gama de fundos alternativos, distribuidos
em uma série de estratégias conhecidas. E necessario um
trabalho genuino de pesquisa e engenharia financeira de sua
parte para selecionar os fundos subjacentes e seus gestores,
avaliar os riscos e escolher a alocagéo de ativos entre esses
diferentes fundos.

Uma caracteristica do desempenho de um fundo de fundos
alternativos, em relagéo a curva de crescimento do mercado,
€ que o fundo de fundos nunca “leva” toda a vantagem no
periodo de crescimento. Em caso de queda do mercado, o
efeito negativo sobre o fundo de fundos alternativos sera, em
principio, menor do que o sofrido por um fundo de agdes. No
entanto, esses fundos nao oferecem nenhuma garantia de
capital.

e. Fundos offshore

O termo fundos “offshore” refere-se a fundos domiciliados
nas chamadas jurisdicdes “offshore”. Exemplos incluem
lIhas Virgens Britanicas, Bahamas, Bermudas, Ilhas Cayman,
Panama, Jersey e Antilhas Holandesas. Esses fundos sdo muito
pouco regulamentados e, portanto, acarretam riscos maiores.
Riscos especificos dos fundos offshore

1. Falta de transparéncia

O cliente deve estar ciente de que as informagdes sobre
investimentos “offshore” ndo estao prontamente disponiveis.
Além disso, as estratégias as vezes complexas desses fundos
com frequéncia carecem de transparéncia. Por fim, as mudancas
de estratégia, que podem levar a um aumento significativo do
risco, podem muitas vezes ser mal compreendidas ou mesmo
totalmente subestimadas pelos investidores.
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2. Alavancagem

Estratégias de investimento nesta area podem levar a riscos
elevados. Por exemplo, utilizando a alavancagem, uma
pequena mudanga no mercado pode levar a grandes ganhos
ou perdas substanciais. Isto pode resultar em uma perda total
do investimento inicial.

3. Liquidez potencialmente limitada

Os investimentos “offshore” tém graus variados de liquidez. A
liquidez pode ser muito limitada. Os resgates geralmente s6 séo
possiveis mensalmente, trimestralmente ou mesmo anualmente.
Além disso, podem ocorrer problemas ou atrasos na execugao
de ordens de compra ou venda de cotas desses fundos.
Os investidores diretamente interessados em investimentos
alternativos €, em particular, em fundos offshore devem estar
cientes desses riscos. Os prospectos devem ser estudados
cuidadosamente antes de fazer qualquer investimento.

f. Venture Capital ou Private Equity

O conceito de private equity ou capital de risco abrange todas as
atividades que consistem em investir em empresas néo cotadas
em bolsa em todas as etapas de seu desenvolvimento (criagao,
desenvolvimento, transmissao). Esse conceito também é valido
para as posicdes iniciais tormadas em empresas listadas com
0 objetivo de adquirir, em uma data posterior, uma participacao
significativa nessas empresas que permitira ao gestor de um
fundo de private equity influenciar as decisdes de gestao.

Estes séo fundos fechados cujas cotas ou agdes ndao sao
liquidas. Seu resgate esta geralmente sujeito a concordancia
do gestor, que tem poder discricionario para avaliar a adequagéo
do resgate.

7. PRIVATE EQUITY
A. CARACTERISTICAS

O conceito de Private Equity relne todas as atividades que
consistem em investir em um horizonte de longo prazo em
empresas nao cotadas na bolsa em todas as fases de seu
desenvolvimento.

Existem diferentes estratégias de investimento dependendo
da fase de maturidade da empresa (criacdo, desenvolvimento,
transmisséo etc.). Cada uma dessas estratégias tem um perfil
de risco diferente e requer um tipo diferente de especializacéo
por parte do gestor.

A natureza dos investimentos implica um horizonte de
investimento a longo prazo. Ao investir no capital de empresas
ndo listadas, o gestor implementara estratégias de criagéo
de valor ao longo de varios anos. Portanto, esta prevista uma
alocacéo para esta classe de ativos para uma pequena parcela
dos ativos que o investidor n&o precisara a curto ou médio prazo.

Além dos investimentos que constituem uma contribuigéo
direta ou indireta de fundos para o capital de empresas nao
listadas, a ampla classe de ativos também inclui estratégias
relacionadas a instrumentos de divida que ndo sao negociados
em mercados regulados ou emitidos por empresas listadas (as
chamadas dividas “privadas”), a ativos imobiliarios nao listados
(frequentemente referidos como “Private Equity Real Estate”) e,
mais geralmente, a qualquer oportunidade de investimento em
instrumentos financeiros no campo do investimento nao listado.
Esse conceito também pode ser valido para as posicoes iniciais
tomadas em empresas listadas com o objetivo de adquirir,
em uma data posterior, uma participagao significativa nessas
empresas que permitira ao gestor de um fundo de private
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equity influenciar as decisdes de gestado. Como geralmente sao
veiculos fechados cujas cotas ou ages nédo séo liquidas, seu
resgate esta geralmente sujeito a concordancia do gestor, que
tem poder discricionario para avaliar a adequacao do resgate.

Em principio, o Banco s oferece ou recomenda fundos de
private equity a investidores classificados como “profissionais”.
O Banco pode recorrer a investimentos de private equity em
nome de clientes classificados como “profissionais”, mas
também “privados” no &mbito do servico de gestéo de carteiras,
quando as partes assim concordarem.

B. RISCOS

O objetivo desta secao é chamar a atengéo dos investidores
para 0s principais riscos inerentes aos investimentos de private
equity. Antes de qualquer investimento em private equity, é
importante estar ciente das caracteristicas e riscos especificos
de tal investimento, conforme descrito na documentagao
preparada pelo emissor.

1. Risco de perda de capital

Os investimentos em private equity ndo s&o garantidos. O
investidor pode perder todo ou parte do capital investido,
quer ele subscreva fundos diversificados ou faca, direta ou
indiretamente, um investimento ou coinvestimento em uma Unica
entidade alvo. Neste Ultimo caso, o risco de perda de capital é
aumentado.

2. Risco de liquidez

A liquidez depende da possibilidade de transferir ou nao
rapidamente um ativo. Os investimentos de private equity sao
geralmente feitos em ativos geralmente iliquidos nao listados.
Em particular, as cotas dos fundos de private equity subscritas
por um investidor podem estar sujeitas a um periodo de
bloqueio. Portanto, elas ndo podem ser transferidas durante
este periodo. Além disso, as cotas desses fundos geralmente
nao séo livremente transferiveis e ndo ha mercado secundario.
Nao é esperado que tal mercado se desenvolva. Isto tornara
dificil para um investidor vender suas cotas durante o periodo de
investimento. Portanto, o investimento em private equity requer
um compromisso financeiro de longo prazo.

3. Risco relacionado a avaliagao de titulos

A avaliagao de instrumentos financeiros nao cotados € baseada
no valor atual desses titulos, que é calculado por referéncia
a transacgdes significativas recentes. Essa avaliagdo ndo pode
condicionar o preco efetivo pelo qual os ativos serdo vendidos
posteriormente.

4. Risco relacionado a investimentos em empresas nao
listadas

Osinvestimentos em empresas néo listadas séo geralmente mais
arriscados do que os investimentos em empresas listadas, pois
as empresas nao listadas podem ser menores e mais vulneraveis
a mudancas nos mercados e tecnologias. Muitas vezes, elas
dependem das habilidades e do compromisso de uma pequena
equipe administrativa. Quando os fundos de private equity séo
liquidados, esses investimentos podem ser distribuidos em
espécie, de tal forma que os investidores provavelmente se
tornaréo acionistas minoritarios. As participacdes em empresas
n&o listadas podem ser dificeis de serem transferidas.
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5. Risco de crédito

Orisco de crédito é o risco de que 0 emissor dos titulos ou titulos
de divida n&o os resgate na data de vencimento, resultando em
uma queda em seu valor.

6. Risco do instrumento de financiamento “mezzanine”

E provavel que um fundo ou outro veiculo de private equity invista
em instrumentos de financiamento mezzanine que estarao
subordinados a divida sénior, dando a eles um risco de perda
maior do que este Ultimo no caso de dificuldades do tomador/
emissor. Em geral, os detentores de dividas mezzanine ndo
tém direito a receber qualquer pagamento em caso de faléncia
ou liquidacéo até que os credores seniores sejam pagos na
totalidade. Os titulares de agdes preferenciais podem néo
ter direito a pagamentos até que todos os credores estejam
plenamente satisfeitos. Caso qualquer emissor de divida
mezzanine seja incapaz de gerar fluxo de caixa suficiente para
responder aos servigos da divida principal, o fundo podera
sofrer uma perda parcial ou total do capital investido.
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7. Riscos de taxas de juros e taxas de cambio

Dependendo de sua politica, os fundos de private equity podem
deter ativos denominados ou expostos a uma infinidade de
moedas diferentes de sua moeda de referéncia. Os fundos
sao entao expostos a flutuacdo dessas moedas em relagéo
a essa moeda de referéncia. As somas chamadas a espera
de investimento, as somas recebidas pelo fundo a espera de
distribuicao aos investidores e, de modo mais geral, o caixa,
também estéo sujeitos a tais riscos porque sao temporariamente
investidos em fundos de investimento monetario, titulos ou de
finalidade geral, ou em instrumentos negociéveis de curto prazo.

8. Risco de investimento por compromisso

Os investimentos em private equity séo frequentemente feitos
por meio de um compromisso de pagar uma quantia fixa ab
initio durante um periodo de varios anos, a pedido do emissor.
O investidor aceita que, portanto, estara comprometido a
responder aos pedidos de fundos, independentemente do
desempenho atual ou antecipado do investimento.
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3. GLOSSARIO

A
Ativos reais

Um investimento em ativos reais € a aquisigdo de ativos
tangiveis, como bens imdveis, terrenos, metais preciosos ou
commodities. Ele se opde a um investimento em instrumentos
financeiros (agdes, titulos etc.).

Acéo

Titulo de propriedade de uma parte do capital de uma empresa
dando a seu proprietario, o acionista, o direito de supervisionar
a administragéo da empresa, o direito de voto nas assembleias
gerais €, se 0s resultados permitirem, o direito a uma parte dos
lucros da empresa. Se listado, o valor de mercado de uma
acao é determinado pela lei da oferta e da demanda. As a¢des
oferecem remuneragéo sem garantia sob a forma de dividendos.

Alavancagem

Alavancar multiplica os lucros, mas também as perdas. O
objetivo do investidor é levantar uma pequena quantia de capital
para obter um grande ganho. Diferentes técnicas sao utilizadas
para alcangar este efeito. Ela pode ser obtida especialmente pela
aquisicéo de instrumentos financeiros por meio de um crédito
ou pela tomada de posi¢des através de produtos derivativos
ou estruturados.

Arbitragem
Uma transag&o na qual um ativo € vendido para comprar outro.

Aviso de execucgao

Um documento emitido por qualquer intermediario financeiro
€em conexao com uma operagéo em um instrumento financeiro.
E também conhecido como “aviso de operacao”. Esse aviso
resume todas as caracteristicas da ordem executada.

B

Benchmark

Termo em inglés que designa o indice de referéncia utilizado
para a gestao de um determinado fundo. Assim, todos os fundos
tradicionalmente administrados possuem um “benchmark” ou
indice de referéncia associado a eles, o que torna possivel
situar o desempenho do fundo em relacdo ao seu universo de
referéncia. Exemplo: o “benchmark” para um SICAV de agbes
francés poderia ser o CAC 40. O termo “benchmark” é mais
geralmente usado para designar uma referéncia em qualquer
gestéo de carteira.

Certificado de deposito

Papel comercial, geralmente de médio prazo, cujo emissor €
uma instituicao financeira. Esse tipo de instrumento é emitido
a qualquer momento (“continuo”) a pedido dos subscritores.

C

Call (abreviado para “call option” [op¢cédo de compra])

E um contrato que dé ao titular o direito de comprar um ativo
subjacente a um preco fixo, chamado “preco de exercicio”, e em
uma data fixa, chamada de “vencimento” ou durante um periodo.
Em consideracéo a esse direito de compra, 0 comprador paga
uma soma de dinheiro chamada de “prémio”.
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Cambio a prazo

Um contrato de cambio a prazo é uma transagéo na qual
as partes trocam moedas — comprando ou vendendo uma
determinada moeda por outra moeda — em uma data futura
mutuamente acordada a uma taxa, um prego, acordado no
momento da transagéo. Esse pregco é chamado de preco a
prazo. Os bancos cotam 0s pre¢os a prazo nas principais
moedas.

Carteira

Todos os instrumentos financeiros, dinheiro e outros ativos
detidos por uma pessoa.

Colocar uma ordem

A colocacao de uma ordem de compra ou venda de instrumentos
financeiros implica que o cliente tenha uma conta de titulos em
uma instituicao financeira (banco, corretora, corretor on-ling). O
cliente deve fornecer certa quantidade de informacdes para que
a ordem seja executada corretamente:

= Sentido da transagao: compra ou venda;

= Nome do emissor;

= O codigo ISIN, se possivel;

= Natureza do titulo (p. ex., agéo, titulo);

= Mercado (p. ex.: mercado primario, mercado secundario);
= NUumero de titulos;

= Validade do pedido (p. ex., o dia).

Conta a prazo

Conta que coleta dinheiro que permanece indisponivel por um
periodo especifico. Em troca, o depositante recebe juros fixos
ou variaveis.

Cupom

Um cupom € o valor da remuneracgao (juros) pago em intervalos
regulares aos portadores de obrigagdes. Os pagamentos de
cupons podem ser mais ou menos espacados no tempo e 0s
juros, as vezes, s&o pagos somente quando 0 empréstimo é
resgatado apos ter sido capitalizado.

Cupom acumulado

Juros ainda n&o vencidos, acumulados desde a Ultima data de
vencimento até um prazo especifico.

D

Derivativo
Ver produto derivativo

Desempenho

Ganho ou perda medido durante um determinado periodo em
um instrumento financeiro. Calculado como percentual, leva em
conta dois elementos: mudangas de capital e renda.

Direitos de custédia

Valor das taxas cobradas por um intermediario financeiro para
manter contas de titulos.

Direito de saida

Ver taxa de resgate
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Dividendo

Participagcédo do lucro distribuivel pago aos acionistas na
propor¢cao do numero de agdes detidas, depois da deciséo
do 6rgdo competente da empresa, em principio a assembleia
geral. Cada acéo tem direito a um dividendo. A empresa
geralmente distribui dividendos somente se realizou lucros. Em
certos casos, entretanto, pode ser decidido distribuir dividendos
mesmo em caso de perdas, utilizando as reservas constituidas
para 0s anos anteriores.

E

EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate)

EURIBOR significa, para um determinado periodo de juros, uma
taxa calculada com base na média das taxas as quais uma
série de bancos lideres selecionados pela Federagéo Bancéria
Europeia (FBE) concede uns aos outros crédito sem garantia
de curto prazo em euros.

F

Fundos abertos

Um fundo se qualifica como aberto quando suas cotas estao
disponiveis para venda ou compra mediante solicitagdo. O
numero de participantes &, portanto, teoricamente ilimitado.

Fundos de capitalizacao

Este € um fundo cuja receita é reinvestida na carteira e
aumentara o valor patrimonial liquido do fundo, ou seja, 0 NAV
menos quaisquer taxas de entrada e saida.

Fundos de distribuicao
Este é um fundo cuja renda é paga sob a forma de dividendos.

Fundos de fundos

Fundos cujo objetivo é investir em outros fundos. Os fundos de
fundos selecionam os fundos nos quais investem com base em
seu desempenho comparativo durante um longo periodo, suas
areas de investimento e a qualidade de seus gestores.

Fundos de indice

Sao fundos cuja estratégia consiste em replicar um ou mais
indices da bolsa de valores.

Fundos de investimento

Um fundo de investimento & uma empresa ou uma copropriedade
organizada e indivisa que reune fundos de varios investidores
com a finalidade de investi-los em varios ativos com base na
divis&o de riscos e envolvendo esses investidores nos resultados
da gestéo desses ativos.

Fundos fechados

Um fundo é considerado fechado para subscricdo quando
apenas um numero especificado de investidores pode adquirir
suas cotas. Um fundo é considerado fechado para saida quando
0 resgate nao é possivel imediatamente, mediante solicitacao.
A saida geralmente € feita apenas em uma data futura distante,
Ou mesmo a critério do gestor do fundo. O subscritor pode ndo
ter escolha sen&o esperar até que o fundo seja liquidado ou
vender suas cotas a terceiros, desde que as regras do fundo
permitam isso.
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Fundos mutuos (FCP)

E uma OIC sem personalidade juridica. Ao adquirir cotas
de um fundo mutuo, o investidor torna-se membro de uma
copropriedade de instrumentos financeiros, mas nao tem direito
a voto. Ele ndo é acionista. Um fundo mutuo é representado e
administrado, de um ponto de vista administrativo, financeiro
e contabil, por uma empresa de gestao. Existem varios tipos
de fundos mutuos, tais como fundos mutuos de investimento
corporativo, fundos mutuos de investimento em inovagéo,
fundos mutuos de investimento risco, fundos de investimento
comunitarios.

G

Ganho de capital (sobre titulos)

Ganho resultante da diferencga entre o prego de venda (menos
direitos de saida, se houver) de um instrumento financeiro (por
exemplo, uma agao) e seu pre¢o de compra ou Subscrigao (mais
direitos de entrada, se houver).

Gerente ou gestor

Pessoa ou empresa que administra efetivamente um fundo (FCP,
SICAV) ou um ativo no sentido mais amplo.

Instrumentos do mercado monetario

Este termo inclui as categorias de instrumentos normalmente
negociados no mercado monetario, tais como titulos do tesouro,
certificados de depdsito e papel comercial.

Instrumento financeiro

O termo instrumento financeiro inclui as seguintes categorias:
valores mobiliarios, instrumentos do mercado monetario,
cotas em organismos de investimento coletivo, instrumentos
derivativos utilizados para transferir risco de crédito, opgdes,
contratos a prazo, contratos de cambio, acordos de taxas
futuras e todos os outros contratos derivativos relacionados a
valores mobiliarios, moedas, taxas de juros ou rendimentos ou
outros instrumentos derivativos, indices financeiros ou medidas
financeiras que podem ser liquidadas por entrega fisica ou em
espécie. Também inclui certos contratos relativos a commodities.

L

Liquidez

A possibilidade de um investidor poder vender os instrumentos
financeiros que detém a qualquer momento pelo valor de
mercado.

London Interbank Offered Rate ou L.1.B.O.R.

LIBOR significa, para uma determinada moeda e periodo de
juros, uma taxa calculada com base na média das taxas as quais
uma série de bancos lideres em Londres selecionados pela
British Bankers’ Association concede uns aos outros crédito
sem garantia de curto prazo.

M
Memorando informativo, prospecto, termos e condi¢gbes
gerais

Termos usados, dependendo da natureza dos produtos, para se
referir aos documentos de divulgagao fornecidos ao investidor
Ou poupador.
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Mercados emergentes

Este termo se refere aos mercados dos paises cujo PIB per
capita é inferior ao dos paises desenvolvidos, mas que estao
passando por um rapido crescimento econdmico e cujo padrao
de vida e estruturas econdmicas estao convergindo para os dos
paises desenvolvidos.

o)

Obrigacdes

Titulos de divida emitidos por governos, autoridades locais ou
empresas que buscam financiamento direto nos mercados
financeiros. Os titulos sdo remunerados por juros, também
conhecidos como “cupons”. A taxa de juros pode ser fixa ou
variavel.

A longo prazo, o retorno de um investimento em titulos €, em
principio, inferior ao das agdes, ja que o risco do investidor
€ menor e a remuneracgéo ¢é definida contratualmente. Além
disso, os titulos emitidos por certos estados (OAT para o estado
francés, OLO para o estado belga, BUND para o estado alemao)
sa0 considerados (praticamente) sem risco.

Opcao

Uma opc¢ao é um contrato que da ao comprador o direito —
nao a obrigagdo — de comprar (opcéo de compra, call) ou
vender (op¢ao de venda, put) um ativo financeiro a um prego e
vencimento especificados (ou por um periodo especificado), em
troca do pagamento de um prémio. O vendedor da opgéo se
compromete, no caso de exercicio da op¢ao, a vender (0pcao
de compra) ou, conforme o caso, a comprar (op¢ao de venda)
esse ativo sob as condigbes acordadas.

Organismo de investimento coletivo em valores mobiliarios
(OICVM)

Os OICVM séo definidos como fundos regulamentados cujo
negoécio é investir nos mercados a poupanca coletada do
publico. Os critérios segundo os quais essas empresas podem
investir sdo definidos por uma diretriz europeia, transposta para
a legislacao luxemburguesa, mais precisamente na parte | dalei
luxemburguesa relativa as OIC. Essa harmonizagdo das normas
que regem os OICVM permite que estes sejam livremente
comercializados no Espago Econémico Europeu (os estados
membros da Unido Europeia, Islandia, Liechtenstein e Noruega).
O objetivo dessas restricdes € garantir a protecéo do investidor.

Organismo de investimento coletivo (OIC)

Um OIC pode tomar a forma de fundos mutuos (FCP) ou de uma
sociedade de investimento com capital variavel (SICAV). Esses
instrumentos permitem ao subscritor diversificar seus riscos,
ao deter indiretamente uma carteira de ativos (agdes, titulos ou
outros) em comum com varios, ou mesmo muitos, investidores.

OTC (Over-The-Counter)

Refere-se ao mercado de balcdo em que as transacdes sao
concluidas diretamente entre o vendedor e o comprador.
Opbe-se a um mercado organizado onde a contraparte das
transacdes é o proprio mercado.

P

Perda de capital (em titulos)

E a perda resultante da diferenca entre o preco de venda de um
titulo e seu preco de compra ou subscri¢ao.
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Periodo de bloqueio

Periodo durante o qual o investidor é obrigado a deixar seu
capital no fundo no qual investiu.

Prime (warrant - opcao)

O prime (prémio ou preco do warrant ou opgao) é o preco
pelo qual o warrant ou opgéo é adquirido. O valor do prémio é
calculado com base em um modelo de avaliagdo levando em
conta varios parametros (tempo, volatilidade, prego de exercicio
ou strike, preco do subjacente).

Preco de exercicio (strike)

Preco pelo qual sera possivel comprar (call) ou vender (put) o
subjacente (uma agéo, um indice etc.) se a opgao for exercida.

Produto derivativo

Um produto derivativo ¢ um produto cujo valor “deriva” de
um ativo subjacente que pode ser um instrumento financeiro,
uma commaodity, um preco de mercado, tal como um indice,
uma taxa de juros ou de cambio, ou um risco de crédito.
Esses sdo instrumentos bastante liquidos que permitem a
tomada de posicdes de cobertura dependendo da volatilidade
do subjacente. Eles sdo cotados pelo valor de mercado e
tém caracteristicas diferentes dependendo da camara de
compensacao responsavel por garantir a seguranca das
transagoes.

Put (abreviado para “put option” [opcao de venda])

Opcéo de venda negociavel que pode ser comprada ou
vendida. A compra de um put corresponde a antecipagéo de
uma queda no preco do subjacente: o investidor paga hoje um
prémio que lhe daréa o direito de vender o produto sujacente a
um preco definido no contrato (preco do exercicio). Assim, ele
se protege contra uma queda do subjacente. A venda de um put
corresponde a uma expectativa neutra, mesmo em alta: quando
0 preco do put subir, 0 comprador do put n&o terd interesse em
exercer sua op¢ao e o vendedor sera liberado de sua obrigagéo,
ganhando assim o valor do prémio.

R

Resgate

Transacao pela qual o subscritor vende suas agdes ou cotas
de OIC, ou mais geralmente, do fundo, com base no valor
patrimonial liquido, menos custos e/ou comissdes, quando
aplicavel.

S

SICAV

Sociedade de investimento com capital variavel, com
personalidade juridica. As SICAV séo empresas cujo objetivo é
administrar coletivamente carteiras de instrumentos financeiros
em nome dos subscritores. Algumas SICAV podem investir
em mercados de derivados. Seu capital € dividido em certo
numero de acdes ou cotas, variavel de acordo com subscricoes
e resgates. Cada agéo ou cota tem um valor liquido do ativo
(também chamado de valor patrimonial liquido, ou VNI [em
inglés, NAV, Net asset value]) calculado regularmente (com
base diaria, semanal, mensal), 0 que permite a cada subscritor
conhecer o valor atualizado de seu investimento (nUmero de
acdes detidas multiplicado pelo NAV).
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Subjacente ou ativo subjacente

Qualquer ativo que influencie a evolugdo do desempenho do
instrumento financeiro do qual o investidor é o detentor. Isto
pode incluir um indice, uma agdo, uma cesta de a¢des, um titulo,
uma taxa de juros ou uma moeda.

Strike
Ver precgo do exercicio

T

Taxa de resgate (ou taxa de saida)

E aplicada & revenda de certos produtos financeiros, tais como
cotas de organismos de investimento coletivo (OIC).

Taxa de subscri¢cado (ou taxa de entrada)

Corresponde as taxas que o investidor deve pagar quando
compra determinados produtos financeiros, tais como cotas
de organismos de investimento coletivo (OIC), geralmente
expressas como um percentual do valor subscrito.

Titulos perpétuos

Esses titulos ndo tém uma data de vencimento. O valor investido,
portanto, em teoria, nunca é reembolsado ao credor. Na
pratica, 0 emissor se reserva o direito, em uma ou mais datas
de vencimento especificadas, de resgatar a obrigagao emitida.
O cupom de um titulo perpétuo pode ser fixo ou variavel. Esse
cupom € mais alto que o cupom de um titulo com vencimento
fixo. Em troca desta vantagem, o credor incorre em um risco
maior. Assim, o0 emissor se reserva o direito de adiar ou nao
proceder com 0 pagamento de um cupom em determinadas
circunstancias. Os titulos perpétuos também séo subordinados.
Isso significa que em caso de liquidagdo do emissor, os
detentores de titulos perpétuos somente serdo resgatados apds
os detentores de titulos convencionais. Finalmente, se o titular
decidir vender o titulo perpétuo, ele podera receber um preco
inferior ao valor de seu investimento.

Tracker (ou fundos Tracker)

Muito semelhantes aos fundos de indice, os trackers diferem
deles em varios aspectos: ndo ha taxas de entrada ou saida
ao comprar ou vender um tracker, as taxas de administracao
costumam ser menores e é negociavel em tempo real durante
o dia. Por outro lado, na medida em que procura replicar o
melhor possivel o desempenho de um indice, o tracker pode
nao superar seu indice de referéncia.

Valores mobiliarios

Estas sao categorias de titulos negociadas no mercado
de capitais, tais como a¢des de empresas e outros titulos
equivalentes a acdes de empresas, obrigacdes e outros titulos
da divida e quaisquer outros titulos que deem o direito de adquirir
ou vender esses valores ou que deem origem a uma liquidacao
em espécie, fixados por referéncia a valores mobiliarios, moeda,
taxa de juros ou rendimento, commaodities ou outros indices ou
medidas.

Valor patrimonial liquido ou NAV

Valor obtido pela divisdo do patrimdnio liquido de um fundo
mutuo pelo nimero de cotas (FCP) ou acgdes (SICAV) em
circulacéo. E o NAV que serve como base para calcular o
preco de subscricdo (NAV mais taxas de entrada) e o preco de
resgate (NAV menos taxas de saida) do OIC/fundo. A frequéncia
do calculo do NAV varia de acordo com os OIC/fundos e seu
tamanho.

Venda a descoberto

Uma venda a descoberto € uma venda a prazo de um ativo que
nao é mantido no dia em que a venda ¢ feita.

w

Warrant

Um warrant € um instrumento financeiro emitido por uma
instituicéo de crédito que da ao titular o direito de comprar (call
warrant) ou vender (put warrant) um determinado ativo financeiro
(chamado ativo subjacente: agao, indice, titulo, moeda) a um preco
definido (chamado prego de exercicio) em uma data determinada
(chamada data de vencimento).

O objetivo deste documento é fornecer aos clientes informacdes gerais sobre 0s principais instrumentos financeiros disponiveis
nos mercados de acdes e apresentar 0s varios tipos de riscos associados a eles.

Este documento n&o € completo e n&o pretende divulgar todos os instrumentos financeiros existentes ou os riscos relacionados.
Antes de tomar qualquer decisao de investimento, os clientes devem levar em conta em particular seu conhecimento
dos riscos envolvidos, seus objetivos e seu patriménio global.
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