
PR - 556 - PROCEDIMENTO DE GESTÃO E CONTROLE DE RISCO DE LIQUIDEZ DOS FUNDOS DE 

INVESTIMENTO SOB ADMINISTRAÇÃO E GESTÃO DE EMPRESAS DO CONGLOMERADO ITAÚ UNIBANCO - 

WMS (BRASIL) 

 

RESUMO 

Define diretrizes específicas de gestão e de controles de riscos de liquidez dos fundos sob gestão e/ou administração 

fiduciária e empresas pertencentes ao conglomerado Itaú Unibanco, a saber: Itaú Unibanco, Itaú Unibanco Asset 

Management Ltda, Itaú DTVM (definidas como GESTOR) e Itaú Unibanco e Intrag DTVM (definidos como 

ADMINISTRADOR). 

 

1. OBJETIVO  

Estabelecer a estrutura de gestão e controle de risco de liquidez para fundos regulados pela Resolução CVM nº 

175/2022 (“CVM 175”) em que empresas do conglomerado Itaú Unibanco atuem como gestor e/ou administrador 

fiduciário, observando as regulamentações aplicáveis e melhores práticas de mercado. A publicação deste documento 

visa o atendimento ao Artigo 16 da Resolução CVM 21 (e respectivas alterações), sendo que a periodicidade da revisão 

da metodologia de controle de risco de liquidez ocorre num prazo máximo de 24 (vinte e quatro) meses. 

 

2. PÚBLICO-ALVO 

Este procedimento é aplicável na gestão e controle do risco de liquidez dos fundos CVM 175 em que empresas do 

conglomerado atuem como gestor e/ou administrador fiduciário.  

 

3. DIRETRIZES 

Os processos que envolvem a gestão e controle de risco de liquidez devem: 

− Assegurar que os critérios e sistemas adotados para medir, monitorar e controlar a exposição ao risco de 

liquidez dos fundos sejam compatíveis com a natureza e a complexidade das operações; 

− Assegurar que a dimensão da exposição a risco esteja adequada a cada fundo, e abranger todas as fontes 
de risco de liquidez; 

− Assegurar a tempestiva comunicação a exposição ao risco de liquidez dos fundos para as diretorias 

responsáveis pela administração fiduciária, pelo controle de riscos e pela gestão de recursos. 

− Assegurar que, em caso de desenquadramentos aos limites definidos internamente pela área responsável 

pelo controle do risco de liquidez, sejam cadastrados tempestivamente, pelos gestores da carteira dos fundos, 

planos de ação que possibilitem o reenquadramento aos limites propostos. 

 

4. ORGANOGRAMA DA DIRETORIA DE CAPITAL, RISCO DE MERCADO E LIQUIDEZ - DCRML E DE SUA 

RESPECTIVA ESTRUTURA RESPONSÁVEL PELO CONTROLE DO RISCO DE LIQUIDEZ DOS FUNDOS – SGRA 

 



 

5. PRINCIPAIS RESPONSABILIDADES 

 

5.1. DCRML/SGRA  

− Estabelecer a governança de gestão e controle do risco de liquidez; 

− Avaliar previamente o risco de liquidez inerente a novos fundos e definir limites de risco de liquidez alinhados 

aos perfis de risco definidos em seus respectivos regulamentos e mandatos, bem como realizar a adequação 

dos processos de controle do risco de liquidez; 

− Manter equipes especializadas e adequadamente dimensionadas para apoiar os processos de controle de 

risco de liquidez, que estão sob sua governança; 

− Assegurar que todos os sistemas e processos sob sua responsabilidade, sejam totalmente documentados; 

− Definir, desenvolver, revisar e aperfeiçoar, de forma contínua, metodologias e ferramentas utilizadas no 

controle do risco de liquidez; 

− Identificar, mensurar, controlar e reportar a exposição ao risco de liquidez dos fundos abrangidos por este 

procedimento às áreas de negócios (gestor do fundo e/ou administrador fiduciário), informando os eventuais 

desenquadramentos às alçadas competentes e solicitando plano de ação para reenquadramento; 

− Avaliar se os planos de ação para reenquadramento aos limites, em caso de desenquadramento das métricas, 

são efetivos e factíveis para sanar a(s) ocorrência(s) em prazo adequado. 

 

5.2. GESTOR 

− Entender completamente a natureza dos riscos dos fundos sob sua gestão, bem como o seu efetivo 

gerenciamento, e fazer com que os portfólios estejam enquadrados aos limites estabelecidos pela governança 

da Área de Riscos (DCRML/SGRA); 

− Comunicar prontamente a DCRML/SGRA sempre que identificar riscos potenciais não previstos no 

desenvolvimento das atividades de controle, inclusive assimetria de resultado do controle de risco; 

− Justificar eventuais desenquadramentos às alçadas competentes, informando prontamente um plano de ação 

para reenquadramento da(s) carteira(s) e fundo(s) nos sistemas internos do Itaú Unibanco. 

 

5.3. ADMINISTRADOR 

 

− Dimensionar níveis adequados de ativos líquidos, com o objetivo de fazer frente às obrigações esperadas, em 

situações de normalidade e de stress para cada fundo, através da estrutura da DCRML/SGRA; 

− Comunicar prontamente a DCRML/SGRA sempre que identificar riscos potenciais não previstos no 

desenvolvimento das atividades dos gestores dos fundos sob sua administração; 

− Solicitar e registrar nos sistemas internos do Itaú Unibanco as justificativas e planos de ação para os eventuais 

desenquadramentos dos limites de liquidez estabelecidos, quando se tratar veículos de investimento em que 

os gestores de fundo não pertençam ao conglomerado Itaú Unibanco. 

 

5.4. Auditoria Interna 

− Verificar de forma independente e periódica, a adequação dos processos e procedimentos de identificação e 

gerenciamento dos riscos. 

 

 

 

 

 



 

5.5. Risco Operacional e Compliance 

− Garantir a totalidade do cumprimento das regras pelas áreas Dedicadas à gestão e aos controles de riscos; 

− Gerir o risco operacional e executar testes de controles internos nas atividades de controles de riscos; 

− Estabelecer decisão final de conflitos de interesse; 

− Garantir absoluta independência em relação às linhas de negócio; 

− Validar os modelos desenvolvidos pela DCRML/SGRA. 

 

5.6. Área de Tecnologia 

− Manter equipes especializadas e adequadamente dimensionadas para apoiar os processos e sistemas de risco 

de liquidez que estão sob sua governança e gestão de desenvolvimento; 

− Assegurar que todos os sistemas e processos sob sua governança e gestão de desenvolvimento, com impacto 

direto ou indireto nos processos de risco de liquidez, sejam totalmente documentados de acordo com as 

políticas internas da Área de Tecnologia do Itaú Unibanco. Esta documentação deve estar prontamente 

disponível para as equipes de controles internos e de gerenciamento do risco de liquidez (DCRML/SGRA); 

− Estabelecer acordo de prestação de serviços para os processos sob sua governança e gestão de 

desenvolvimento com impacto em risco de liquidez. 

 

5.7. Diretoria de Investment Services Operations/ Superintendência de Administração, Custódia e 

Controladoria 

− Assegurar que as posições de carteiras e/ou fundos e os registros de suas operações estejam conciliados 

internamente e externamente; 

− Comunicar prontamente à DCRML/SGRA, qualquer mudança, bloqueio, reprocessamento ou recálculo ocorrido 

nos fundos ou nos sistemas das áreas de Operações, que impactem os controles de riscos; 

− Realizar envio das informações de risco de liquidez, no informe diário ao Regulador. 

 

6. METODOLOGIA 

A metodologia utilizada pela DCRML/SGRA foi desenvolvida internamente e está em conformidade com o disposto na 

CVM 175/2022 e nas Regras e Procedimentos de Risco de Liquidez para fundos de investimentos da ANBIMA. A 

metodologia compreende a construção da Curva de Liquidez e da Curva de Passivo para cada um dos fundos.  

Para avaliação da Curva de Liquidez dos ativos financeiros dos Fundos, a DCRML/SGRA considera as principais 

características de cada um dos ativos e as obrigações dos fundos, incluindo depósitos de margem, ajustes de contratos 

futuros e liquidação das operações, o que permite um controle de liquidez adequado para que todos os resgates e 

despesas dos fundos possam ser honrados em cenários normais e de estresse. A Curva de Liquidez é calculada 

através do fator de liquidação aplicado sobre o volume médio negociado no mercado secundário, considerando um 

cenário Regular e de Stress. 

A Curva de Passivo do Fundo é formada por meio de um processo estatístico, com base em dados históricos dos 

fundos e é definida como a junção de piores resgates observados em diferentes períodos que vão de 1 dia até 252 

dias úteis, construídos a partir do prazo de pagamento de resgate do Fundo (prazo de cotização + prazo de liquidação). 

Através dessas duas métricas realizamos o controle do Índice de Liquidez e o Descasamento do Ativo-Passivo 

diariamente.  

É importante reforçar que este modelo de avaliação de risco de liquidez é afetado por alguns atenuantes e agravantes, 

sendo eles, movimentos de captação e resgates (captação líquida), status do condomínio (aberto ou fechado), regras 

de resgate dos fundos, o prazo de cotização, prazo de carência e taxa de saída dos fundos. A avaliação do 

comportamento do passivo também conta com a Matriz de Probabilidade de Resgates disponibilizada pela ANBIMA. 

Essa fonte é capturada mensalmente e pode servir de referência para a DCRML/SGRA avaliar a probabilidade de 

resgates dos fundos, sempre que necessário. Detalhamentos sobre a metodologia podem ser encontrados no Manual 

de Gerenciamento de Risco de Liquidez publicado juntamente com este documento no site do Itaú na seção sobre 

Informações aos Cotistas.   

 

 



 

7. PROCESSO E DEFINIÇÃO DOS LIMITES DE RISCO DE LIQUIDEZ 

Os limites de risco de liquidez são definidos pela DCRML/SGRA em consonância com o mandato de cada fundo. 

O controle é realizado diariamente para os fundos CVM 175, com base na última posição disponível, de forma a 

monitorar o risco de liquidez. A DCRML/SGRA enviará alertas para o GESTOR e/ou ADMINISTRADOR quando 

necessário. 

O processo de envio do aviso de extrapolação do limite de risco é realizado através de registro interno em sistema 

proprietário, tanto para o GESTOR como para o ADMINISTRADOR. As áreas de negócio (GESTOR ou 

ADMINISTRADOR) respondem com a justificativa do ocorrido, data prevista de reenquadramento e plano de ação para 

reenquadramento aos limites definidos. Por fim, a DCRML/SGRA avalia o plano de ação e acompanha a sua efetivação. 

 

8. RELATÓRIO DE EXPOSIÇÃO AO RISCO DE LIQUIDEZ 

Os diretores responsáveis pela administração fiduciária, pelo controle de riscos e pela gestão de recursos de terceiros 

recebem da DCRML/SGRA o relatório de Acompanhamento Mensal de Riscos de Mercado, Liquidez e Crédito 

(conforme CVM 21) dos fundos que possuem controle de risco de liquidez, com os apontamentos ocorridos no período 

referente à exposição ao risco de liquidez. 

 

9. GOVERNANÇA 

O Itaú Unibanco estabeleceu uma estrutura de órgãos colegiados para o gerenciamento e acompanhamento de riscos: 

− Comitê de Riscos Gestão Asset e Comitê de Riscos Gestão FoF que se reúnem com periodicidade máxima 

bimestral. Tem por escopo assuntos ligados às responsabilidades na gestão de riscos dos fundos sob gestão 

do GESTOR e cumprimento das Políticas e Procedimentos de risco de crédito, concentração, contraparte, 

liquidez, mercado, regulatório e operacionais. 

− Comite Fiduciário que se reúne com periodicidade máxima bimestral. Tem por escopo assuntos ligados às 

responsabilidades de Administração Fiduciária de fundos de investimento sob administração do 

Conglomerado Itaú.  

 

10. RESPONSÁVEIS PELO DOCUMENTO 

 

Etapa Nome da área 

Elaboração SUP DE GESTAO DE RISCOS ASSET 

Aprovação DIR CAPITAL, RISC MER LIQUIDEZ 

Diretoria responsável DIR CAPITAL, RISC MER LIQUIDEZ 

 

 

 

 


