
 

 

Não Corporativo 

PR – 555 - PROCEDIMENTO DE GESTÃO  E CONTROLE DE RISCO DE MERCADO DAS CARTEIRAS E FUNDOS 
DE INVESTIMENTO SOB GESTÃO DE EMPRESAS DO CONGLOMERADO ITAÚ UNIBANCO - WMS (BRASIL) 

 

RESUMO 

Define diretrizes específicas de gestão e de controles de riscos de mercado para o gestor de recursos do conglomerado 
Itaú Unibanco, a saber: Itaú Unibanco, Itaú Unibanco Asset Management Ltda e Itaú DTVM (definidos como GESTOR).  

 

1. OBJETIVO 

Estabelecer a estrutura de gestão e controle de risco de mercado para as carteiras e fundos regulados pela Resolução 
CVM nº 175/2022 (“CVM 175”) em que empresas do conglomerado Itaú Unibanco atuem como gestor de recursos, 
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 mercado ocorre num prazo máximo de 24 (vinte e quatro) meses. 

 

2. PÚBLICO-ALVO 

Este procedimento é aplicável às atividades de gestão  e controle de risco de mercado das carteiras e fundos CVM 
175 em que empresas do conglomerado atuem como gestor. 

 

3. DIRETRIZES 

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

- Assegurar que os critérios e sistemas adotados para medir, monitorar e controlar a exposição ao risco de mercado das 
carteiras e fundos sejam compatíveis com a natureza e a complexidade das operações; 

- Assegurar que a dimensão da exposição a risco esteja adequada a cada carteira e/ou fundo, abrangendo todas as 
fontes de risco de mercado; 

- Assegurar a tempestiva comunicação a exposição ao risco de mercado das carteiras e/ou 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 mercado, sejam cadastrados tempestivamente, pelos gestores das carteiras e 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 MERCADO DAS CARTEIRAS E 
FUNDOS – SGRA 
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5. PRINCIPAIS RESPONSABILIDADES 

 

5.1 DCRML/SGRA 

- Estabelecer a governança de gestão e controle de risco de mercado; 

- Definir previamente e/ou validar os limites de risco de mercado das carteiras e fundos sob gestão das empresas do 
conglomerado Itaú Unibanco, incluindo os novos produtos/operações, alinhando-os ao perfil de risco definido em seus 
respectivos mandatos e realizando a adequação dos processos de controle de risco de mercado; 

- Manter equipes especializadas e adequadamente dimensionadas para apoiar os processos de controle de risco de 
mercado, 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 de 
risco de mercado; 

- Definir os cenários de estresse para os fatores de risco que são usados no controle de risco de mercado; 

- Identificar, mensurar, controlar e reportar a exposição ao risco de mercado das carteiras e fundos abrangidos por este 
procedimento às áreas de negócios (GESTOR), informando os eventuais desenquadramentos às alçadas competentes 
e solicitando plano de ação para reenquadramento; 

- Avaliar se os planos de ação para reenquadramento aos limites, cadastrados pelo GESTOR, 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 das carteiras e fundos sob sua gestão, bem como o seu efetivo 
gerenciamento, buscando 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 discrepâncias de resultado do controle de risco;  

- Gerenciar as posições sujeitas a risco de mercado mantendo-as dentro dos limites aprovados e de acordo com as 
demais condições estabelecidas na estrutura de controle de risco de mercado;  

- 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 Auditoria Interna  

- Verificar, de forma independente e periódica, a adequação dos processos e procedimentos de identificação e 
gerenciamento dos riscos. 

 

5.4 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 risco de mercado; 

- Estabelecer decisão final de conflitos de interesse; 

- Garantir absoluta independência em relação às linhas de negócio. 

 

5.4 Área de Tecnologia  

- Manter equipes especializadas e adequadamente dimensionadas para apoiar os processos e sistemas de risco de 
mercado 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 mercado, 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 de risco de mercado (DCRML/SGRA);  

- Estabelecer acordo de prestação de serviços para os processos sob sua governança e gestão de desenvolvimento 
com impacto em risco de mercado.  

 

5.5 Diretoria de Investment Services Operations/ Superintendência de Administração, Custódia e Controladoria  

- Assegurar a utilização de parâmetros de apreçamento e modelos aprovados pela governança interna da Área de Riscos 
do Itaú Unibanco;  
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- 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 nas 
carteiras e/ou fundos ou nos sistemas das áreas de Operações, que impactem o controle de risco de mercado. 

 

6. METODOLOGIA 

Calcula-se diariamente o VaR Paramétrico definido como “Delta-Normal” com nível de confiança de 95% e horizonte 
temporal conforme o perfil do mandato do fundo ou carteira. O modelo empregado para estimar volatilidades e 
correlações utilizado para o cálculo do modelo de VAR é o EWMA (Exponentially Weighted Moving Average) com fator 
de decaimento exponencial de 0,94 e janela temporal de 126 dias úteis. 

 
O VaR é uma medida de perda nominal, mas para carteiras/fundos em que há mensuração de riscos em relação a um 
benchmark estabelecemos limites sobre métricas relativas como Bechmark Var (B-VAR) e Tracking Error (TE). 

O B-VaR é o VaR calculado sobre a diferença entre o retorno do portfolio e o retorno do Benchmark. O modelo utilizado 
para o cálculo do B-VAR é o modelo paramétrico "Delta-Normal" com os mesmos parâmetros descritos anteriormente 
para o VaR. 

O Tracking Error é definido como o desvio padrão dos retornos ativos. Assumindo o mesmo modelo "Delta Normal", 
essa métrica pode ser derivada diretamente do cálculo do B-VaR. 

Para mensuração do stress são aplicados testes de cenários (históricos e hipotéticos). Cada cenário consiste em um 
conjunto de choques nas taxas de juros e preços de mercado e seu impacto no patrimônio das carteiras é mensurado 
através da avaliação plena (reprecificação de todos os ativos). O stress final consiste na maior perda financeira auferida 
após a aplicação de todos os cenários. 

As informações de exposição a risco de mercado e controles de limites de risco de mercado, incluindo o controle de 
consumo de limites de stress, são obtidas utilizando-se plataforma proprietária sob governança da Área de Tecnologia 
do Itaú Unibanco. 

 

7. PROCESSO E DEFINIÇÃO DOS LIMITES DE RISCO DE MERCADO 

Os limites de risco de mercado são propostos pela DCRML/SGRA em consonância com o mandato de cada carteira ou 
fundo.  

Os limites são definidos e formalizados no Comitê de Produtos Asset/FoF e registrados nos sistemas de produtos. 

O controle é realizado diariamente para as carteiras e fundos CVM 175, com base na última posição disponível, de forma 
a monitorar o risco de mercado. A DCRML/SGRA enviará apontamentos ao GESTOR quando o consumo do orçamento 
de risco de mercado esstá próximo ou já excedeu os limites estabelecidos. 

O processo de envio do aviso de extrapolação do limite de risco é realizado através de registro interno em sistema 
proprietário. As áreas de negócio (GESTOR) 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 A RISCO DE MERCADO 

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 
ICVM 21) dos fundos que possuem controle de risco de mercado, com os apontamentos ocorridos no período referente 
à exposição ao risco de mercado. 

 

9. GOVERNANÇA 

O Itaú Unibanco estabeleceu uma estrutura de órgãos colegiados para o gerenciamento 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 das carteiras e fundos sob gestão do 
GESTOR e cumprimento das Políticas e Procedimentos de risco de crédito, concentração, contraparte, liquidez, 
mercado, regulatório e operacionais. 

 

10. RESPONSÁVEIS PELO DOCUMENTO  

 

Etapa Nome da área 

Elaboração SUP DE GESTAO DE RISCOS ASSET 

Aprovação DIR CAPITAL RISC MERC LIQUIDEZ 
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Diretoria responsável DIR CAPITAL RISC MERC LIQUIDEZ 

 

ANEXO [[PR-555-1]] - LIMITES DOS FUNDOS E/OU CARTEIRAS ADMINISTRADAS (BRASIL) 

 

 

INFORMAÇÃO CORPORATIVA COM COMPARTILHAMENTO INTERNO 

 

 


