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1. Objetivo 

A norma de Gestão de Risco de Mercado tem por objetivo estabelecer as regras, procedimentos e 
limites da gestora para tomada de decisão em relação ao risco de mercado ao qual os fundos de 
investimentos sob gestão estão expostos. 

 

2. Abrangência 

A Norma de Risco de Mercado da MLI Asset é documento direcionado exclusivamente aos 
colaboradores da MLI Asset 

 

3. Base Legal / Documento de Referência 
 

a. Instrução CVM 175/2022 
b. Resolução CVM 21/2021 
c. Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas para Administração de Recursos 

de Terceiros. 
 

4. Definições, Conceitos e Siglas 
 

a. Colaboradores: estagiários, trainees, empregados, diretores, sócios ou 
acionistas/cotistas da MLI Asset. 

b. Anbima: Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de 
Capitais. 

c. B3: Brasil, Bolsa e Balcão, bem como quaisquer outras bolsas de valores ou 
mercados balcão organizados em que a MLI Asset tenha valores mobiliários 
admitidos à negociação. 

d. Fof: Fundo de fundos 
e. Var: Value at Risk; perda máxima esperada 

 
5. Conteúdo 

 
a. Regras Gerais 

 
i. A norma de Gestão de Riscos de Mercado da MLI Asset apresenta os 

conceitos utilizados pela Área de Risco, as rotinas de monitoramento e as 
metodologias utilizadas para mensuração do risco de mercado e sua 
aplicação na gestão de risco. 
 

ii. Esse documento for elaborado considerando os seguintes princípios: 
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1. risco de mercado corresponde ao risco de perdas incorridas por 
movimentos adversos de mercado como em preços de ativos e 
taxas; 
 

2. o apreçamento correto dos ativos deverá seguir regras e práticas 
de mercado levando em consideração os reais fatores de risco 
envolvidos pertinentes ao ativo financeiro; e 

 
 

3. o administrador dos Fundos sob gestão da MLI Asset possui 
manual próprio de precificação dos ativos para caso específicos 
como, por exemplo, ausência de liquidez. 
 

iii. O acompanhamento de risco de mercado realizado pela equipe de Gestão 
de Riscos da MLI Asset possui periodicidades e métricas distintas a 
depender da classificação dos fundos geridos conforme abaixo: 
 

1. Diário para fundos com ativos diretos de renda fixa; 
 

2. Semanal para Fundo f Funds; Fundos de Renda Variável; Fundos 
Imobiliários – FII; e 

 
3. Mensal para carteiras administradas. 

 
b. Risco de Mercado em Fundos com Ativos Diretos de Renda Fixa 

 
i. Os fundos de condomínio aberto classificados como renda fixa seguirão 

mandato próprio, adequado ao seu regulamento e regulações aplicáveis. 
Esses mandatos são revisados anualmente pela equipe de Gestão de 
Risco, ou quando a área julgar necessário a reavaliação. 
 

ii. O monitoramento é realizado por relatório de risco publicado diariamente. 
Neste relatório são avaliados a volatilidade das cotas do fundo, assim 
como a perda esperada com base na metodologia do Var paramétrico. É 
utilizado o Intervalo de Confiança de 95% para 1 dia útil com base no 
histórico de 252 dias. 
 

iii. Existem alguns riscos inerentes à precificação dos ativos que compõem o 
mandado do fundo que cabem ao comitê definir eventuais mecanismos de 
proteção. Nesta categoria se enquadram: operações de doações a temo; 
exposição em ativos de créditos privado pós fixados que estão sujeitos a 
impactos diários em sua precificação dados pelas oscilações da curva de 
juros em diferentes vértices. 
 

iv. Outros ativos com indexador diferente do benchmark do fundo terão 
avaliação: 

 
1. Possibilidade de se fazer o hedge por fluxo do ativo; 
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2. Possibilidade de se fazer o hedge pela duration; 
 

3. Custos explícitos e implícitos dos instrumentos de hedge; 
 

4. Eventuais descasamentos do hedge dados os múltiplos de 
negociação; e 

 
5. Eficiência de se realizar o hedge em vértices diferentes dado o 

risco de inclinação vs custos explícitos e implícitos dos 
instrumentos de hedge. 
 

v. Os fundos são avaliados também com base na necessidade de bloquear 
ativos como margem de garantia, impossibilitando negociações, de forma 
a medir o total de margem requerida para a manutenção das operações 
com derivativos e de doação a termo. 
 

vi. Diariamente é avaliada a exposição do fundo a estes ativos e ao risco de 
mercado. A equipe de risco convocará comitê caso a volatilidade, VaR ou 
hedge apresente comportamento inadequado ao mandado do fundo. 
 

c. Risco de Mercado em Fundo of Funds 
 

i. A MLI Asset busca sintetizar o nível de Risco de Mercado de cada um dos 
Fundos de Fundos (Fof´s) geridos na volatilidade das respectivas cotas. 
Assim, para cada um dos Fof´s sob gestão a MLI Asset define um nível de 
volatilidade ótima considerando: 
 

1. o suitability dos clientes (no caso de fundos exclusivos/restritos); 
 

2. o mandato de risco estipulado pela gestão para o fundo (no caso 
de Fof aberto). 
 

ii. A partir de tais fatores, a equipe de Gestão de Risco monitora a volatilidade 
de cada um dos fundos geridos e compara com o nível de risco estipulado 
para o fundo. Semanalmente, são levados para comitê junto à equipe de 
gestão os casos em que a volatilidade do fundo gerido possua mais de 30% 
de diferença em relação a meta de volatilidade definida para ele, de modo 
que o comitê deverá: 
 

1. Analisar o porque do descasamento de volatilidade; 
 

2. Definir um plano de ação para readequar o Fof a seu nível de 
volatilidade alvo. 
 

iii. Além da volatilidade, também são calculados semanalmente os níveis do 
Var (Value at Risk) diário de cada fundo (utilizando 99% de nível de 
confiança), a exposição de risco de diferentes mercados (mensurado pela 
metodologia de Rolling Beta) e a contribuição de risco de cada fundo 
investido para o portfolio como um todo (cálculo feito por meio da 
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metodologia de Incremental VaR). Com base em tais métricas e equipe de 
risco consegue produzir insumos para definir quais os fatores/fundos 
investidos estão causando o aumento/redução da volatilidade do fundo 
gerido. 
 

iv. Os Fof´s (Fundos de Fundos) possuem controle semanal de risco feito 
com base nos retornos das cotas de cada fundo investido. 
 

d. Risco de Mercado em Carteiras Administradas 
 

i. Os portfólios Corner são monitorados pela equipe de Risco e discutidos 
em comitê, para avaliar se a evolução se mantém dentro do planejado, 
considerando conceitos de volatilidade, retorno e intervalos de confiança. 
 

ii. Nos comitês poderá ser discutido, também, a evolução dos portfólios e a 
aderência ao planejado, assim como novas validações de ativos ou 
estratégias além de definis algumas alocações táticas para portfólios 
específicos, indicando quais serão as movimentações a serem feitas. 
 

iii. O Comitê de Macroeconomia da MLI Asset pode indicar cenários de 
mercado adversos e sinalizar à equipe uma revisão geral de portfólios, a 
começar pelas premissas econômicas adotadas. Essas inferências, em 
custo normal, podem ocorrer a cada semestre, todavia admitem revisões 
extraordinárias. 
 

iv. O controle de risco de mercado para Carteiras administradas é realizado 
mensalmente através de sistema proprietário, de acordo com as métricas 
estabelecidas em política interna de investimentos em relação aos 
portfolios de risco e volatilidade alvo correspondente. 

 

e. Risco de Mercado em Fundos de Renda Variável 
 

i. Diariamente, indicadores como volatilidade e VaR são monitorados para 
cada um dos ativos que compõe o portfólio e o fundo a ser analisado. 
 

ii. Para toda nova alocação, a equipe de renda variável deve informar a equipe 
de Risco o peso pretendido, preço e data da alocação. De posse destas 
informações, a área irºa realizar o estudo de risco de mercado visando 
identificar o impacto em termos de “perda máxima esperada” (VaR – Value 
at Risk) desta nova alocação na composição atual do fundo. 

 
iii. Nesta fase a gestão de risco visa identificar qual é o ganho ou a perda em 

termos de risco marginal, dada a nova correlação que será gerada para o 
portfólio atual com a inserção do ativo e a volatilidade adicionada ao 
fundo. A análise do “VaR Marginal” é realizada simulando outros pesos de 
alocação visando identificar inconsistências no peso sugerido pelo 
Comitê de Investimento. 
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iv. No Comitê de Investimentos também são discutidos e apresentados os 

resultados dos testes de estresse e indicadores de risco em conjunto com 
as métricas de liquidez expostas na “Norma de Liquidez da MLI Asset”, de 
forma a discutir sobre eventuais adequações de portfólios. Além do 
cálculo para o fundo, o VaR é calculado para cada estratégia de 
investimento, de modo a auxiliar na determinação dos limites de perda, 
indicando, assim, os mandatos de risco do fundo por estratégia. Além 
disso, por ser uma estratégia botton-up, a equipe entende que o risco é de 
não entender com profundidade a evolução do mercado e da empresa ao 
longo do tempo. 

 
f. Risco de Mercado em Fundo Imobiliário 

 
i. Para fundos imobiliários (FII) em que sua política de investimento seja 

baseada em um espelhamento de um índice de mercado, o processo de 
alocação, bem como o de rebalanceamento da carteira será feito de 
acordo com a periodicidade da atualização do índice proposto. 
 

ii. As equipes de Gestão e Análise deverão acompanhar tracking error e 
otimização das execuções e os custos das operações. A doação dos ativos 
que compõem a carteira pode ser permitida por comitê de investimento 

 
iii. A equipe de Riscos deverá assegurar a conformidade do índice ao 

regulamento e política de investimento do fundo, com periodicidade no 
mínimo semanal, e toda operação que não esteja em conformidade com 
os padrões estabelecidos deverão ser levados para comitê de 
investimento. 

 
6. Atribuições e Competências 

 
a. Área de Riscos 

 
i. Supervisionar o desenvolvimento da implementação e do desempenho da 

estrutura de gerenciamento de riscos, incluindo seu aperfeiçoamento; 
 

ii. Garantir a adequação das políticas, dos processos, dos relatórios, dos 
sistemas e dos modelos utilizados no gerenciamento de riscos; 

 
iii. Garantir a adequada capacitação dos integrantes da unidade específica de 

gestão de riscos acerca das políticas, dos processos, dos relatórios, dos 
sistemas e dos modelos da estrutura de gerenciamento de riscos, mesmo 
que desenvolvidos por terceiros; 

 
iv. Manter atualizada no mínimo anualmente, esta Norma; e 

 
v. Garantir a aderência e conformidade das atividades de riscos com as 

normas, leis e regulamentos aplicáveis. 
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b. Área de Gestão 
 

i. Garantir a implementação das regras definidas para controle do risco de 
mercado dos veículos de investimento geridos junto ao Comitê de 
Investimentos; e 
 

ii. Garantir a aderência dos veículos de investimento quanto aos limites de 
risco definidos. 

 
c. Compliance 

 
i. É de responsabilidade da área de Compliance o acompanhamento das 

normas aplicáveis à Política. 

 

 

 

 
 

 


