
ANEXO I – FUNDOS DE INVESTIMENTO 

1. Alterações desde a última atualização 

1.1 Nome do fundo 

Constância Fundamento FIA 

1.2 CNPJ 

11.182.064/0001-77 

1.3 Data de início 

16/10/2009 

1.4 Classificação ANBIMA 

Ações Livre 

1.5 Código ANBIMA 

236942 

1.6 O fundo já sofreu alteração com perda de histórico de informação do mesmo? 

Não 

1.7 Classificação tributária (CP/LP/Ações) 

Ações 

1.8 Descreva o público-alvo. 

Investidores em Geral 

1.9 
O regulamento prevê, explicitamente, adequação a alguma legislação específica aplicável 
ao cotista, p. ex., Resolução do CMN? 

Sim, o fundo está adequado as Resoluções 3.922/2010 e 4661/2018 

1.10 Conta corrente (banco, agência, nº) 

Banco: Bradesco 237 
Agência: 2856 
C/C: 29.924-3 

1.11 Conta CETIP (nº) 

09299001 

1.12 Administração (indique contato para informações). 

BEM DTVM Telefone: +55 (11) 3684-2941 

1.13 Custódia (indique contato para informações). 
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BEM DTVM Telefone: +55 (11) 3684-2941 

1.14 Auditoria externa 

KPMG Auditores Independentes 

1.15 

Caso se aplique, informar: 

Escriturador N/A 

Custodiante N/A 

Consultor Especializado N/A 

Assessor Jurídico N/A 

Co-gestor N/A 

Distribuidor N/A 

Outros N/A 

 

1.16 Cotização: abertura ou fechamento? 

Fechamento 

1.17 

Regras para aplicação e resgate:  

Aplicação (datas, horários, cotização e liquidação) 
Liquidação: D0 até 14:00 hs 
Cotização: D1 

Carência/Tempo mínimo para permanência (lock-up 
period) e eventuais penalidades para resgates antes do 
término desse período. 

N/A 

Resgate (datas, horários, cotização e liquidação) 
Solicitação até 14:00 hs 
Cotização: D+14 úteis 
Liquidação: D+15 úteis 

Aplicação inicial mínima R$ 1.000,00 

Aplicação máxima por cotista N/A 

Aplicação adicional mínima R$ 1.000,00 

Resgate mínimo R$ 1.000,00 

 

1.18 Taxa de Entrada (upfront fee) 

N/A 

1.19 Taxa de Saída (redemption fee) 

N/A 

1.20 Taxa de administração 

2,00%  

1.21 Taxa de administração máxima 

2,50% 

1.22 Taxa de custódia máxima 
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0,034% 

1.23 

Taxa de Performance 

% (Percentual) 20% 

Benchmark Ibovespa 

Frequência Semestral 

Linha-d’água (sim ou não) Sim 

Método de cálculo (ativo/passivo/ajuste) Passivo 

 

1.24 
Despesas do fundo pagas ao grupo econômico do administrador (e da gestora, se este for 
diferente) excluindo-se as taxas de Administração e de Performance. 

N/A 

1.25 
Há acordo de remuneração com cláusula de reversão de rebate para o fundo? 
(pagamento e/ou recebimento). 

Não 

2. Perfil 

2.1 Descreva o fundo no que tange à estratégia, ao objetivo de rentabilidade e à política de 
investimento. 

O fundo busca superar o Índice Bovespa no médio prazo, investindo numa carteira diversificada de 
ações escolhidas por um processo que combina uma metodologia sistemática baseada em fatores 
de risco e análise fundamentalista tradicional, respeitando as limitações das resoluções 4661 e 
3922. 

2.2 Descreva as alterações significativas na estratégia ou na política de investimento no 
histórico do fundo. 

A partir do ano de 2015, o fundo passou a ser enquadrado às disposições da 4661 e 3922 e passou 
a utilizar a metodologia sistemática baseada em fatores de risco. 

2.3 Descreva o processo decisório de investimento deste fundo de investimento. 

 
Acompanhamento sistemático 
 
A gestora é detentora de um banco de dados proprietário que contém o histórico completo de 
demonstrativos financeiros, preços, proventos e outros dados relativos a grande maioria das 
empresas listadas em bolsa no Brasil desde 2002. 
 
O processo decisório se inicia com o acompanhamento sistemático do universo de ações no Brasil, 
aplicando um conjunto amplo de indicadores fundamentalistas e técnicos às empresas do banco 
de dados, agrupados nos seguintes fatores de risco:  valor, qualidade, momentum, baixo risco e 
crescimento.  Tais características foram amplamente estudadas no meio acadêmico e profissional 
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em todo o mundo.  No Brasil, as análises da Constância mostram que os fatores exibem 
características de retorno, risco e correlação consistentes com a experiência internacional e com 
perfil de risco-retorno acima do mercado no médio prazo. 
 
O processo de acompanhamento sistemático se materializa na geração de um ranking das ações 
pela pontuação que recebem em cada fator, calculado para todo o histórico do banco de dados.  O 
acompanhamento sistemático é atualizado diariamente para refletir mudanças em preços de 
mercado e demais dados. 
 
Construção da carteira 
 
A carteira sistemática é construída a partir de um processo que integra os cinco fatores numa única 
carteira multi-fatorial, procurando otimizar sua relação risco-retorno, com base em simulações 
históricas e métodos quantitativos proprietários.  A carteira sistemática é tipicamente composta 
de mais de 80 nomes, com a maior posição dificilmente superando 4,5% do total. 
 
A carteira implementada no fundo é composta das seguintes sub-carteiras: 
 
-  Carteira multi-fatorial sistemática 
-  Carteira multi-fatorial discricionária 
-  Carteira de derivativos 
 
A carteira multi-fatorial discricionária é construída com base na carteira sistemática.  A partir dela, 
os gestores incorporam informações adicionais de difícil avaliação por métodos sistemáticos, como 
risco de governança, risco regulatório e outros riscos e oportunidades de natureza idiossincrática.  
A discricionariedade é implementada por meio de overweights e underweights às posições da 
carteira sistemática. 
 
A carteira de derivativos tem por principal objetivo buscar proteção para riscos de mercado, em 
grande parte das vezes pela compra de opções sobre nomes individuais ou índices. 
 

2.4 Cite as premiações, ratings e rankings dos últimos 05 anos. 

NP Fundamento FIA – Investidor Institucional – Os melhores fundos para Institucionais – Out/2014 
NP Fundamento FIA - Melhores fundos de ações – Valor Econômico - 2014 
Constância Fundamento FIA - Investidor Institucional - Renda Variável - Alpha - Valor- Abril/16 
Constância Fundamento FIA - Investidor Institucional - Renda Variável - Alpha - Valor- Abril/17 

3. Equipe de gestão do fundo 

3.1 Cite os profissionais envolvidos na gestão 

A equipe de gestão é liderada por Julio de Morais Erse (Diretor) e inclui também Maurício Gallego 
e Gustavo Akamine. 
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A área de modelagem e risco, responsável pelo desenvolvimento dos modelos sistemáticos, é 
liderada por Rogério Oliveira. 
 
A área de implementação computacional é liderada por Arno Veldhorst.  
 

3.2 Cite o histórico de alterações significativas na equipe nos últimos 05 anos. 

Júlio Erse passou a integrar o quadro da empresa em 2014.  Rogério Oliveira em dezembro 2016, 
Arno Veldhorst em janeiro de 2017, Maurício Gallego em dezembro de 2018] 

4. Estratégias e carteiras 

4.1 Descreva  as regras, procedimentos e limites específicos de gestão para o fundo, em 
cenários de stress. 

 
A carteira multi-fatorial é construída – de antemão – levando-se em conta o comportamento 
passado dos modelos em cenários de stress, com base em simulações históricas.  Muita atenção é 
dada às características de draw-down e tempo de recuperação nas simulações para avaliação dos 
modelos.  A linha de frente da gestão de risco é a própria construção da carteira, que incorpora um 
peso significativo em características como qualidade e baixo risco, defensivas por sua natureza. 
 
A fundo utiliza uma carteira de derivativos com propósito de proteção contra riscos de mercado, 
por meio de opções ou derivativos lineares.  Em situações de maior stress, os gestores podem 
também lançar mão de um aumento na alocação de caixa do fundo. 
 
Não há stop-loss por ação individual, pois julgamos que tal procedimento careceria de sentido 
numa carteira amplamente diversificada como a do fundo. 
 
O limite superior de alocação por setor é de 25%.  A concentração máxima por ação é tipicamente 
inferior a 5% e raramente excede 10%. 
 
 

4.2 O fundo pode realizar operações de day trade? 

Não 

5. Uso de derivativos 

5.1 

Com que objetivo(s) são utilizados derivativos: 

Proteção de carteira ou de posição SIM (X)      NÃO (   ) 

Mudança de remuneração/indexador SIM (X)      NÃO (   ) 

Estratégias combinadas (floors, caps, collars, spreads, straddles, box, 
financiamentos com termo etc.) 

SIM (X)      NÃO (   ) 
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Alavancagem SIM (X)      NÃO (   ) 

 

5.2 

Mercados em que são utilizados derivativos: 

Juros SIM (X)       NÃO (   ) 

Câmbio SIM (X)       NÃO (   ) 

Ações SIM (X)       NÃO (   ) 

Commodities SIM (   )       NÃO (X) 

Em Bolsas: 

Com garantia SIM (X)       NÃO (   ) 

Sem garantia SIM (   )       NÃO (X) 

Em Balcão 

Com garantia SIM (X)       NÃO (   ) 

Sem garantia SIM (   )       NÃO (X) 

 

5.3 Qual a abordagem da gestora no investimento em ativos de crédito privado? 

Fundo não investe em ativos de crédito privado. 

6. Compra de cotas de fundos de investimento 

6.1 De fundos de terceiros? SIM (X)       NÃO (   ) 

Somente os fundos de zeragem do administrador. 

6.2 De fundos da gestora? SIM (   )       NÃO (X) 

 

7. Informações adicionais 

7.1 PL atual. 

R$ 550.219.173,02 (31/12/2019) 

7.2 PL médio em 12 (doze) meses. 

R$ 265.564.927,10 (31/12/2019) 

7.3 PL atual da mesma estratégia sob gestão da gestora. 

R$ 974.005.737,04 (31/12/2019) 

7.4 Qual a capacidade máxima estimada de captação de recursos do fundo e de sua 
estratégia? Quais são os critérios de definição? 

A estratégia tem capacidade de superar R$ 3 bilhões, com base em estimativas realizadas por nossa 
área de modelagem.  Tais estimativas utilizam o conceito de Market Impact  - uma estimativa 
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estatística/econométrica do custo de compra ou venda de uma ação pelo seu impacto no preço de 
mercado.  

7.5 Número de cotistas. 

7.771 

7.6 Qual percentual do passivo do fundo representa aplicações da gestora, controladores, 
coligadas, subsidiárias, de seus sócios e principais executivos? 

1,5% 

7.7 Descreva as regras de concentração de passivo. 

Nossa política de concentração é não ultrapassar 33% do passivo de cada fundo por distribuidor 
conta e ordem ou com poder discricionário sobre o investimento.  
 
Exceções à politica: 

• Fundo em período de “incubação”. 

• Fundos exclusivos ou restritos. 
 
 

7.8 Percentuais detidos pelos dez maiores cotistas. 

5 = 21,05% e 10 = 34,92% 

7.9 Houve alguma mudança de prestadores de serviços de administração fiduciária e/ou de 
custódia nos últimos 05 anos da operação do fundo? Quando?  

Sim, em 12/12/2019 o fundo foi transferido da BNY Mellon DTVM para a BEM DTVM. Na mesma 
data a custódia foi alterada do Banco BNY Mellon para o Banco Bradesco 

7.10 A última demonstração financeira foi emitida com obteve algum parecer modificado (com 
ressalva, com abstenção de opinião, ênfase, parecer adverso opinião) pelo auditor 
independente? 

Não 

8. Gestão de risco 

8.1 Descreva as regras de exposição a risco de crédito específicas do fundo. 

N/A 

8.2 Descreva as regras de liquidez para ativos específicas do fundo. 

Devemos zerar 50% da posição em até três dias e 90% da posição em até cinco dias utilizando 30% 
do volume médio diário dos últimos 30 dias. 
Os programas de trading da gestora procuram não utilizar mais que 10% do volume médio diário 
que qualquer papel. 

8.3 Caso o Fundo opere derivativos sem garantia, descreva como é realizado o controle. 

O fundo não pode operar derivativos sem garantia. 
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8.4 Se houver na carteira do fundo, ativos/derivativos ilíquidos/exóticos, como a gestora 
realiza o acompanhamento? 

N/A 

8.5 Qual(is) a(s) metodologia(s) de controle de risco utilizada(s) (por ex.: VaR, Tracking Error 
e Expected Shortfall)? 

O fundo tem um limite de concentração máximo por ativo de 20%. Realizamos cálculo diário de 
VaR, apenas para estimar a volatilidade da carteira, porém não utilizamos limites de VaR ou 
tracking error. 

8.6 Existem limites adicionais àqueles que constam no regulamento/regulação (por ex: 
concentração por setor, emissor, contraparte, tipo de risco)? Quais? 

N/A 

8.7 Descreva o processo decisório utilizado em caso de violação dos limites citados no item 
8.5 

Em caso de desenquadramento passivo do limite de concentração é levado a comitê  para decidir 
o período necessário para enquadramento. 

8.8 Qual o limite da(s) metodologia(s) citada no item 8.5? 

N/A 

8.9 De que forma é apurado o consumo dos limites dados pela(s) metodologia(s) citada(s) no 
item 8.5? 

Através de sistemas (Phibra) 

8.10 Considerando o período dos últimos 24 (vinte e quatro) meses, quando o limite da(s) 
metodologia(s) citadas no item 8.5 foi excedido, por qual motivo e qual o máximo 
atingido? Comente. 

Nunca atingiu o limite 

8.11 

Qual o VaR/B-VaR/TE médio do Fundo nos últimos: 

3 meses? 2,21% 

6 meses? 1,95% 

12 meses? 1,81% 

24 meses? 1,72% 

 

8.12 Qual a alavancagem nocional máxima (exposição bruta) atingida pelo fundo e em qual(is) 
ativo(s) nos últimos 24 (vinte e quatro) meses? 

123% (109% ações e 14% em juros). 

8.13 Qual o limite para perdas em cenário de stress? Como são definidos os cenários (ex.  
Utiliza o cenário elaborado pela B³ ou o próprio)? 

N/A 

8.14 Considerando o período dos últimos 24 (vinte e quatro) meses, quando o limite de stress 
foi excedido e por quê? 

N/A 
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8.15 

Qual o stress médio do fundo nos últimos 

3 (três) meses? N/A 

6 (seis) meses? N/A 

12 (doze) meses? N/A 

24 (vinte e quatro) meses? N/A 

 

8.16 Comente o último stop loss relevante do fundo. 

Não houve 

9. Comportamento do fundo em crises 

Período* Evento 
Comportamento 
(variação do fundo) 

Explicação 

Mai/06 
Crise das Bolsas norte-
americanas 

N/A  

Jul – Ago/07 Crise das hipotecas N/A  

Out/08 – Mar/09 
Crise no Sistema 
Financeiro norte-
americano 

N/A  

Jan/10 – Jun/10 
Crise de endividamento 
dos PIGS 

- 4,28%  

Abril/11 – Set/11 
Segunda crise da dívida na 
Europa 

- 5,89%  

Abril/15 – Ago/16 
Crise política / recessão no 
Brasil 

- 20,28%  

* Para o período solicitado deve ser informado o comportamento (variação do fundo) de acordo com o mês fechado (ex. 01/01 a 31/01). 

10. Três períodos de maior perda do fundo 

 Período Evento Perda Explicação 
Tempo para 
recuperação 

1 
03/09/2014 a 
26/01/2016 

IBOV: -39,36% 32,65%  183 dias úteis 

2 
05/04/2011 a 
08/08/2011 

IBOV: -30,31% 25,57%  151 dias úteis 

3 
14/03/2012 a 
25/07/2012 

IBOV: -22,93% 22,23%  87 dias úteis 

Obs.: A implementação da estratégia sistemática com fatores de risco foi implementada a partir 
do início de 2015. 
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11. Atribuição de performance do fundo nos últimos 5 (cinco) 

anos 

11.1 
Atribuição: Contribuição: 

Não se aplica. A estratégia do fundo é 
focada em ações long only 

 

 

11.2 Comente as mudanças em estratégias em razão de fluxo de recursos (aplicações ou 
resgates). 

N/A 

11.3 O fundo já esteve fechado temporariamente para aplicação por deliberação da gestora, 
do administrador fiduciário ou órgão regulador? Quando? Por quê? 

Não 

12. Relacionamento com distribuidores/alocadores 

12.1 Com que grau de detalhamento e com que frequência a carteira pode ser disponibilizada 
para distribuidores/alocadores? 

Toda a carteira com 1 mês de “carência”, solicitadas sob demanda. Casos específicos podem ser 
disponibilizados sem carência (contratos de não divulgação e entidades que necessitem consolidar 
posição por força de legislação). 

12.2 Com que frequência é possível realizar conference calls com a gestora dos fundos? 

Realizamos conference call conforme demanda dos parceiros de distribuição, com intervalo 
mínimo de uma semana, ou mediante demanda específica por algum fato relevante na gestão. 

12.3 Por quais canais o fundo é distribuído? 

O fundo pode ser acessado diretamente pela Constância, por distribuidores autorizados e pelas 
principais plataformas de corretoras. 

12.4 Considerando o montante total de ativos sob gestão, qual o percentual detido pelos 
cinco maiores distribuidores ou alocadores, individualmente? 

1 – 18,85% 
2 – 7,91% 
3 -  6,51% 
4 – 5,24% 
5 -  4,25% 
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13. Atendimento aos cotistas 

13.1 Quais os relatórios disponíveis aos cotistas do fundo? Fornecer detalhes. Qual sua 
periodicidade? Com que defasagem? 

Diariamente: relatório diário de cotas 
Mensalmente: Informativo mensal e relatório de gestão 

13.2 Qual (is) é (são) o(s) veículo(s) disponível(is) para acessar informações sobre o Fundo e 
com qual frequência seu conteúdo é atualizado? 

O nosso site www.constanciainvest.com.br centraliza todos os relatórios e atualizações da 
pergunta 13.1 sendo atualizado conforme mencionado. 

13.3 Existe algum canal de atendimento dedicado ao cotista? De que forma pode ser acessado 
e qual o horário para atendimento? 

Sim, pode ser atendido através do e-mai: contato@constanciainvest.com.br e pelo telefone +55 
11 3060-9000 de segunda a sexta das 9:00h as 18:00h. 

14. Investimento no exterior 

14.1 Qual o produto (tipo de ativo ou fundo investido) e sua estrutura, incluindo os veículos 
utilizados (se houver)? Descreva a estratégia, os principais ativos e instrumentos 
utilizados. 

Respeitando a Resolução 4661 o fundo pode investir até 20% de ativos negociados no exterior, 
somente através de Fundos de investimento da classe “Ações – BDR Nível I” e em BDRs classificados 
como nível I. Atualmente o fundo não tem investimentos nessas modalidades. 

14.2 Quais os riscos envolvidos? 

N/A 

14.3 Quais são os mercados em que o fundo opera? 

N/A 

14.4 Em relação ao veículo local, o fundo utiliza estratégias para proteção cambial? 

N/A 

14.5 

Caso o fundo de investimento local tenha por objetivo o investimento em único fundo de 
investimento ou veículo no exterior (fundo espelho), enumerar os prestadores de serviços 
e demais informações dos fundo de investimento ou veículo no exterior (administrador, 
custodiante, RTA, prime broker, entre outros). 

Administrador Fiduciário N/A 

Custodiante N/A 

Auditor N/A 

RTA N/A 

Prime Brokers N/A 

NAV Calculator N/A 

Domicílio do fundo N/A 
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Taxa de administração N/A 

Código ISIN do fundo N/A 

Moeda do domicilio fundo no exterior N/A 

Outros prestadores de serviço, dos 
investimentos no exterior, caso exista. 

N/A 

 

14.6 Caso o investimento no exterior possua subclasses, favor descrever os riscos de 
contaminação entre elas. 

N/A 

14.7 Caso a gestora tenha influência direta/indireta na gestão do fundo no exterior, descreva 
como foi constituída a diretoria do fundo. 

N/A 

15. Anexos (quando aplicável) 

15 Anexos (quando aplicável) 
Marcar Anexos ou 
link para acesso ao 
documento 

15.1 Regulamento  

15.2 Formulário de informações complementares  

15.3 Última lâmina de informações essenciais  

15.4 Relatório de Gestão e/ou materiais de divulgação  

 

São Paulo, 08 de Janeiro de 2020 

  

Ivan Alvarez de Toledo Ferreira do Amaral Padilha Julio de Moraes Erse 

Sócio responsável pelo Compliance Diretor de Gestão 

+55 11 3060-9000 +55 11 3060-9000 

ipadilha@constanciainvest.com.br jerse@constanciainvest.com.br 
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