
 

 

 

 

 

 

 

 

 

MANUAL DE RISCO E LIQUIDEZ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

DATA 15/05/2021 



 

ÍNDICE: 

1. Objetivo 

2. Comitê de Risco & Compliance 

3. Fundamentos da Análise de Risco 

4. Conceitos e Definições 

5. Cálculo de Garantia de Risco 

6. Monitoramento de Posição 

 

1. Objetivo 

 

Este manual tem por objetivo apresentar aos clientes e órgãos fiscalizadores a metodologia de 

controles de risco adotada pela META ASSET MANAGEMENT, descrevendo os controles internos 

para monitoramento do risco das posições dos fundos, bem como as garantias exigidas para 

execução e manutenção das posições. 

 

2. Comitê de Risco & Compliance 

 

A gestão de risco é de responsabilidade do Comitê de Risco & Compliance (CRC) composto por 

no mínimo 3 e no máximo de 5 membros, indicados pelo Comitê Executivo da Empresa. O 

Diretor de Risco e Compliance da empresa é obrigatoriamente um dos membros. O Diretor de 

Distribuição da empresa é obrigatoriamente um dos membros. 

O comitê tem poder de veto sobre qualquer operação dos fundos e carteiras sob gestão da 

Empresa. Umas de suas principais preocupações é o monitoramento da exposição ao risco de 

mercado e da aderência dos fundos aos seus respectivos mandatos e às expectativas de 

rentabilidade. Além do risco de mercado, cabe a ele gerenciar os riscos de liquidez, operacional, 

legal e de crédito. 

O Comitê de Risco é o orgão responsável por definir diretrizes de gerenciamento de risco. 

São ainda atribuições do Comitê de Risco & Compliance: 

• Verificar, aprovar e monitorar o cumprimento das políticas e procedimentos internos 

relacionados à gestão de riscos da Empresa; 

• Verificar, aprovar e monitorar o cumprimento das políticas e procedimentos externos 

relacionados à gestão de riscos da Empresa (CVM, ANBIMA, FATCA, CMN, etc.); 

• Monitorar e supervisionar a execução das estratégias de investimentos dos fundos sob 

a gestão da Meta de forma a garantir a exposição aos riscos em níveis considerados 

adequados; 

• Apresentar informações de risco precisas e tempestivas ao Comitê Executivo.  

• Validar e manter os sistemas de controle de risco utilizados e a análise da precificação 

dos ativos definida pelo Administrador; 

• Validar e manter os sistemas de controle internos da Empresa; 

• Revisar, atualizar e implementar todos os Manuais e Políticas internas da empresa; 

• O CRC se reporta ao Comitê Executivo da Empresa. 



 

 

Cultura de Gerenciamento de Risco 

 

“A alternativa a gerenciar riscos é gerenciar crises”. 

Riscos são inerentes às nossas atividades. O importante é saber dimensioná-los corretamente e 

reavalia-los constantemente. A Meta tem a cultura de controle de riscos. 

A existência de um Comitê de Risco & Compliance, formado por profissionais experientes e 

independentes e de um sistema eficiente de controle, são fatores decisivos para o 

posicionamento da empresa no longo prazo. 

A Meta não busca retornos ordinários assumindo riscos assimétricos. Nossa disciplina, foco na 

preservação de capital e nossa política progressiva de stop loss (para estratégias não “long-

only”) são os pilares da nossa filosofia de gestão. 

 

3. Fundamento da Análise de Risco 

 

Os fundos geridos pela Meta estão sujeitos a dois controles de risco paralelos e independentes: 

o interno da própria empresa, gerido pelo Comitê de Risco & Compliance, e o do administrador, 

a BNY Mellon Serviços Financeiros. 

O Comitê de Risco & Compliance da Meta tem como objetivo a verificação do cumprimento dos 

mandatos definidos e a avaliação de potenciais riscos de cenários com perdas potencialmente 

elevadas. 

Diariamente, o responsável pela área de risco avalia a alavancagem e o capital em risco 

envolvido nos fundos e, caso considere necessário, realiza simulações de impacto de novas 

adições ao estoque de posições dos fundos. Os fundos têm seu VaR (valor em risco) diário 

calculado com base em um intervalo de confiança de 95%. Os limites estabelecidos, caso 

atingidos, implicam redução progressiva do estoque de operações. 

A Meta tem ciência das limitações de qualquer modelo matemático e, por isso, avalia a variação 

da carteira em cenários de mudanças bruscas. Essa análise de stress contempla situações 

extremas observadas, ou não, anteriormente no mercado. A Meta atua com extrema cautela na 

validade de correlações históricas em momentos de stress e, por isso, sua área de risco 

trabalhará em regiões macroeconomicamente viáveis e que reflitam potenciais ganhos de 

posições de hedge. 

Para o risco de mercado, a Meta conta com ferramentas para duas abordagens distintas: o 

controle de risco a posteriori – que consiste na geração de relatórios de exposição e testes de 

stress sobre a carteira de fechamento diária – e o controle de risco proativo – que consiste nas 

simulações de exposição e de stress antes da efetiva entrada em operações expressivas. 

Os cálculos de perda sob cenários de stress são realizados à parte pela área de Risco da Meta, 

sendo cada cenário definido pelo Comitê de Risco & Compliance. 

 



 

Riscos, para efeito dessas análises, são as incertezas associadas ao retorno de um investimento. 

São eventos, previstos ou não, que podem ter um impacto no resultado esperado. A incerteza 

refere-se ao grau de assertividade de determinada decisão, após a avaliação do risco x retorno 

de um investimento. Ou seja, o cálculo de risco pode ser definido como a tentativa de se medir 

o grau de incerteza para a obtenção do retorno. 

 

4. Conceito e Definições 

 

 

Tipos Definições 

Risco de Mercado Risco associado às possibilidades de variação dos preços dos ativos causados por mudanças 
em parâmetros de mercado, os principais parâmetros são: Taxas de Juros, Taxas de Câmbio, 
Spreads de Crédito, Preços de Commodities, Renda Variável (ações). 

Risco de Liquidez O Risco de Liquidez mede a possibilidade de o Fundo não ser capaz de honrar suas 
obrigações correntes e futuras de forma eficiente, sem afetar suas operações diárias e sem 
incorrer em perdas significativas. Além disso, também é o risco de o Fundo não conseguir 
negociar a venda de um ativo pela sua iliquidez no mercado. 

Risco de 
Concentração 

O risco de concentração ocorre quando há uma concentração relevante dos ativos dos 
Fundos em um único ou em poucos emissores.  

Risco de 
Contraparte 

É o não cumprimento da contraparte das obrigações relativas à liquidação de instrumentos 
financeiros, principalmente derivativos.  

Risco de Crédito É o risco da possibilidade de ocorrência de perdas financeiras associadas ao não 
cumprimento de obrigações nos termos negociados com o crédito privado, decorrentes da 
deterioração do Rating, capacidade de honrar compromissos futuros e percepção de risco. O 
processo de controle de Risco de Crédito inicia-se na proposição da aquisição dos ativos.  

Desenquadramento 
de Fundo 

Caso um fundo não apresente conformidade aos critérios adotados e/ou aos limites 
estabelecidos, o Risco deve alertar a Diretoria de Riscos e o Gestor responsável. Este deve 
apresentar justificativa quanto ao desvio e readequar imediatamente a carteira ao mandato 
ou indicar prazo para fins de readequação aos limites originais estabelecidos.  

Risco Operacional Mede o risco de perdas resultante de falha sistêmica, inadequação de processos internos, 
fatores humanos ou eventos externos que não se referem a risco de crédito ou de mercado. 
Esses eventos podem, ou não, resultar em perdas financeiras, multas regulatórias, prejuízos 
jurídicos ou tudo que possa trazer prejuízo reputacional à empresa.  

 

  



 

5. Cálculo de Garantia de Risco 

 

Controle de VaR 

 

O Value at Risk (VaR) avalia, em base percentual, o maior prejuízo esperado de um ativo ou de 

uma carteira, para um determinado horizonte de tempo e dentro de probabilidade de confiança. 

Em resumo, procura-se através do VaR quanto em termos financeiros, sem haver grandes 

alterações no mercado, pode-se perder num nível estimado de confiança. 

A Meta mensura o VaR de suas carteiras, que são analisados ativo por ativo do patrimônio dos 

fundos e segundo uma matriz de correlações, calculado para um nível de confiança de 95%. 

A metodologia permite o uso de níveis maiores. A volatilidade pode ser escolhida entre o desvio 

padrão das observações das séries históricas dos ativos, as suas médias e a variante no tempo 

pelo modelo EWMA (Exponential Weighted Moving Average) com nível de confiança e período 

de observação definidos internamente. O fator multiplicativo para se alcançar o intervalo de 

confiança é calculado para cada ativo. A matriz de correlações é calculada diariamente. 

 

Controle de Stress Test 

 

O Stress Test foi elaborado para complementar as conclusões da análise do VaR. A Meta elabora 

diariamente o Stress Test da carteira baseado em variações predefinidas de mudanças bruscas 

de variação para os diversos ativos alocados nas carteiras dos fundos, como está definido no 

quadro CENÁRIO DE STRESS demonstrado em quadro neste manual. 

 

Não implementamos políticas de stop loss por ativo, apenas para a carteira como um todo. 

 

Controle de Liquidez (estratégias “long only”) 

 

As posições em renda variável dos fundos da Meta são sujeitas a um controle de liquidez. 

A preocupação é que a carteira apresente uma liquidez confortável para fazer frente a eventuais 

resgates, inclusive em momentos de estresse. Semanalmente apura-se a carteira de ações dos 

fundos Meta a preço de mercado. Em seguida busca-se o volume diário de negociação de cada 

ativo da carteira do fundo, e usamos 30% deste volume para efeito de medida de liquidez. A 

divisão do volume de cada ativo na carteira por 30% do volume de mercado diário desse mesmo 

ativo (média dos últimos 3 meses) indica em quantos dias úteis (DUs) zera-se a posição. 

Pelo regulamento dos FIAs Meta, o prazo de resgate é de 3 DUs, sendo 1 DU para cotização, 

procurando-se então manter o tempo médio de zeragem dos ativos abaixo de 1 DU. Um 

exemplo do controle realizado segue ilustrado no quadro a seguir: 



 

 

 

 

 

  



 

 

6. Monitoramento de Posição 

 

Procedimento de Controle e Divisão das Operações 

 

O procedimento operacional de controle e divisão das boletas é realizado pelo BackOffice e pelo 

Gerente de Risco. O principal objetivo do processo é garantir que as operações sejam alocadas 

corretamente entre os diferentes perfis dos fundos, respeitando os limites de exposição e 

alavancagem. 

O procedimento é dividido em três etapas: 

• Divisão das operações – BackOffice 

• Verificação de enquadramento – Gerente de Risco 

• Envio das operações boletadas para o administrador – BackOffice 

 

 

 

A divisão das operações é responsabilidade do BackOffice. A regra para esta divisão é definida 

pelo Comitê de Investimentos em função do perfil dos fundos de investimento. 

Os fundos long only tem mandato para operações com prazo de maturação mais longo. As 

operações destinadas exclusivamente a esses fundos serão informadas ao BackOffice pelos 

gestores no momento de sua realização. 

Após a pré-alocação das operações nos fundos, o Gerente de Risco simula o impacto da entrada 

de novas posições expressivas. Calculam-se, então, as novas exposições por fator de risco, 

alavancagem e cenários de stress, antes da efetiva execução das operações e observa-se se há 

cumprimento dos mandatos dos fundos. 

Operações

Divisão de boletas

Verificação 
enquadramentos

Envio e 
confirmação das 
operações para o 

administrador



 

Caso exista algum novo ativo com características diferentes dos tradicionais ativos operados 

pelos fundos da Meta e a alocação deste ativo possa desrespeitar o regulamento do fundo, o 

Gerente de Risco realiza uma consulta formal à área de enquadramento do administrador para 

avaliar sua adequação. 

 

Considerações Finais 

 

A Meta utiliza processos considerados eficientes na gestão de risco de seus fundos. Os acionistas   

da   empresa   atribuem   parcela   relevante   de   seu   sucesso   aos   constantes investimentos 

em treinamentos profissionais e em sistemas específicos para o gerenciamento de riscos. 

 

 

 

 

 

 

 

 


