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POLÍTICA DE GESTÃO DE RISCOS 

 
1. INTRODUÇÃO 

 

Esta Política de Gestão de Risco tem por objetivo descrever os princípios, 
conceitos, procedimentos, estrutura e governança aplicados pela Aqua WM no 
monitoramento e controle dos riscos das carteiras e dos fundos de investimento 
financeiros sob sua gestão, englobando os riscos de mercado, de crédito, de 
liquidez, de concentração por modalidade de ativo financeiro e por emissor, e 
operacionais. 

Esta Política visa a atender os requisitos da Resolução CVM n° 175/2022 e com 
as alterações introduzidas pelas Resoluções CVM Nº 181/23, 184/23 E 187/23, da 
Resolução CVM n° 21/2021 e do Código ANBIMA de Administração e Gestão de 
Recursos de Terceiros (e Diretrizes do Código). 

O escopo da presente política de risco deve ser entendido tendo como pano 
de fundo o modelo de negócios da empresa. A Aqua WM é uma gestora 
independente que desempenha as atividades de gestão de recursos de 
terceiros, notadamente de carteiras de investimento de pessoas físicas e de 
fundos de investimentos financeiros e suas classes regulados pela Resolução 
CVM 175/2022, através de classes abertas e classes exclusivos ou restritos a 
investidores profissionais, com foco individualizado nas necessidades 
econômico-financeiras do investidor, presentes e futuras, mediante o 
entendimento de suas expectativas, restrições e objetivos. Assim, a definição de 
risco e seu monitoramento aplica-se às carteiras agregadas dos clientes, 
englobando ativos adquiridos diretamente, via carteiras administradas, ou 
indiretamente, via Fundos Exclusivos, Restritos, Abertos ou Fechados. 

Além disso, a Aqua WM estabelece, conforme aplicável, conjuntamente com o 
cliente, uma Política de Investimentos individualizada que busque melhor 
atender o seu perfil de risco, sua expectativa de retorno e seu horizonte de 
investimento. A partir da Política de Investimentos definida com o cliente, a 
Aqua WM constrói um Portfolio Estratégico, com alocações estratégicas por 
classes de ativos, para atender suas características e que é revisto, no mínimo, 
a cada dois anos e, preferencialmente, a cada ano.   

 

 

 

 

 

 

 



 

2. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL E GOVERNANÇA 

A gestão de risco da Aqua WM fica sob responsabilidade do Diretor de Risco, 
Controles e Compliance (DRC), subsidiado pelo Comitê de Riscos e Compliance 
(CRC) e pelo Comitê de Crédito, sendo ambos Comitês coordenados pelo DRC.  

Outras áreas da Aqua WM participam da gestão de risco fornecendo relatórios 
e informações das carteiras e fundos de investimento para o DRC, o CRC e o 
Comitê de Crédito, particularmente as áreas de investimentos & Operacional 

A seguir, a estrutura organizacional envolvida na gestão de risco: 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.1 Diretor de Risco e Compliance 

A Aqua WM possui um Diretor responsável pelas atividades de Riscos e 
Compliance. O DRC possui independência funcional em relação ao Diretor de 
Investimentos e à área de análise de investimentos responsável pelas 
operações, e tem a autonomia, autoridade e senioridade para questionar os 
riscos assumidos nas operações realizadas pela Aqua WM e adotar as medidas 
necessárias. 

Quanto aos aspectos sob o escopo desta Política, o DRC é responsável por: 

 Implementação desta Política na organização, incluindo procedimentos 
e regras de risco 
 

 Manutenção desta Política atualizada, com revisão no mínimo anual, 
submetendo as revisões à aprovação do CRC e do Comitê de Crédito, 
no que compete a esses Comitês, registrando as atualizações na 
ANBIMA, enviada aos respectivos Administradores Fiduciários das Classes, 
destacando quais foram as alterações realizadas e publicada no website 
da Aqua WM em sua versão completa 
 

 Coordenação do CRC e do Comitê de Crédito e implementação dos 
procedimentos e medidas sob o escopo desta Política determinados 
pelo CRC e pelo Comitê de Crédito 

Chief Investiment Officer Diretor de Risco e 
Compliance 

Analista de Investimentos 

Operacional 

Comitê de Risco e 
Compliance 

Comitê de Crédito 



 

 
 Revisão e acompanhamento das medidas referente aos 

desenquadramentos ativos e passivos das carteiras e dos fundos e 
investimento 
 

 Revisão e acompanhamento, no mínimo mensalmente, de relatórios de 
risco de mercado, de crédito e de liquidez das carteiras e dos fundos de 
investimento, elaborados pela área de investimentos, indicando, quando 
for o caso, os limites excedidos 
 

 
2.2 Comitê de Risco e Compliance 

 

Dentro do escopo desta Política, o CRC é o comitê estabelecido pela Aqua WM 
com o objetivo de aprovar e monitorar as práticas e procedimentos utilizados 
pela Aqua WM na gestão dos riscos objeto desta Política, com exceção do risco 
de crédito.  

Quanto aos aspectos sob o escopo desta Política, o CRC é responsável por: 

 Aprovar esta Política e suas revisões, com exceção da gestão de risco de 
crédito, levando em conta novas regulamentações, práticas e padrões 
de mercado etc. 
 

 Suportar o DRC na implementação desta Política, estabelecendo 
orientações e medidas práticas de facilitação 
 

 Analisar situações de estresse ou atípicas de mercado 
 

 Analisar os eventos específicos mais relevantes sob o escopo desta 
Política levados à sua revisão deliberando sobre medidas a serem 
adotadas 
 

 Adotar visão estratégica identificando tendências estruturais e tomar 
ações preventivas que possam mitigar os riscos envolvidos nas carteiras e 
fundos de investimentos 

 

 

 

 

O CRC se reunirá no mínimo trimestralmente e é composto pelos seguintes 
membros: 



 

Membro Função Voto 
no 

Comitê 
Diretor de Risco, Controles 

e Compliance 
Coordenador Sim 

Chief Investment Officer Membro Sim 

Analista de Investimentos Membro Não 

Analista de Risco Membro Não 

Analista de Investimento Membro Não 

Managing Director Membro Sim 
 

A composição mínima do CRC se dá pelos 3 membros votantes ou seus 
representantes apontados e as decisões são tomadas pela maioria dos 
votantes. 

As análises e decisões do CRC deverão constar de ata da reunião a ser 
elaborada pelo seu Coordenador, incluindo todos os materiais de apoio e de 
suporte à decisão utilizados na reunião. 

 

2.3 Comitê de Crédito 

Dentro do escopo desta Política, o Comitê de Crédito é o comitê estabelecido 
pela Aqua WM com o objetivo de aprovar e monitorar as práticas e 
procedimentos utilizados pela Aqua WM na gestão do risco de crédito.  

O Comitê de Crédito é responsável por: 

 Aprovar esta Política e suas revisões, no que se refere à gestão de risco 
de crédito, levando em conta novas regulamentações, práticas e 
padrões de mercado etc. 
 

 Suportar o DRC na implementação desta Política, estabelecendo 
orientações e medidas práticas de facilitação 
 

 Analisar situações de estresse ou atípicas de mercado 
 

 Analisar os eventos específicos mais relevantes levados à sua revisão 
deliberando sobre medidas a serem adotadas 
 

 Adotar visão estratégica identificando tendências estruturais e tomar 
ações preventivas que possam mitigar os riscos 
 

 Aprovar a aquisição de novos ativos de crédito privado e monitorá-los 
 

 Determinar limites de exposição por cliente a ativos de crédito privado, 
tanto por emissor, grupo econômico e setor quanto por emissão 



 

O Comitê de Crédito se reunirá em periodicidade definida no item 4. deste 
documento e é composto pelos seguintes membros: 

Membro Função Voto no 
Comitê 

Diretor de Risco, Controles 
e Compliance 

Coordenador Sim 

Chief Investment Officer Membro Sim 

Analista de Investimentos Membro Não 

Analista de Risco Membro Não 

Analista de Investimento Membro Não 

Managing Director Membro Sim 
 

A composição mínima do Comitê de Crédito se dá pelos 3 membros votantes 
ou seus representantes apontados e as decisões são tomadas pela maioria dos 
votantes. 

As análises e decisões do Comitê de Crédito deverão constar de ata da reunião 
a ser elaborada pelo seu Coordenador, incluindo todos os materiais de apoio e 
de suporte à decisão utilizados na reunião. 

 

3. GESTÃO DE RISCO DE MERCADO 

A construção do Portfolio Estratégico para o cliente, com as respectivas 
alocações por classes de ativos, serve como referência de risco de mercado 
que o cliente aceita assumir e condizente com os objetivos de investimentos do 
cliente traduzidos na sua Política de Investimento. 

A Aqua WM não utiliza medidas absolutas de risco ou regras de “stop-loss” e não 
introduz tais medidas e limites nas Políticas de Investimento de seus clientes. A 
Aqua WM entende que é mais importante e eficaz para o atendimento dos 
objetivos de seus clientes monitorar a aderência da sua carteira ao Portfolio 
Estratégico e seus desvios táticos. 

Assim sendo, a Aqua WM monitora o risco de mercado assumido pelo portfolio 
do cliente da seguinte maneira: 

 Monitoramento da aderência da alocação atual do cliente por classe 
de ativos frente ao Portfolio Estratégico e seus desvios táticos 
correspondentes. 

 

3.1 Monitoramento dos Desvios de Alocação 

A área de Portfolio Control gera, com frequência no mínimo mensal, um relatório 
de alocação do portfólio dos clientes por classe de ativos e os respectivos 
desvios em relação ao Portfólio Estratégico e seus desvios táticos 
correspondentes. Esse relatório é encaminhado para revisão do Diretor de 
Investimentos, do DRC e da área de investimentos.  



 

Caso os desvios superem a tolerância de 5 pontos percentuais em relação à 
alocação do Portfolio Estratégico e seus desvios táticos correspondentes, a área 
de Portfolio Control tomará as medidas para rebalanceamento do portfólio em 
conjunto com o Diretor de Investimentos, quando for o caso. 

 
3.2 Monitoramento do “Tracking Error” do portfolio 

Mensalmente, a Aqua WM gera um relatório de tracking error dos portfolios dos 
clientes com relação ao Portfolio Estratégico e seus desvios táticos 
correspondentes. Esse relatório é encaminhado para revisão do Diretor de 
Investimentos, do DRC e da área de investimentos. 

Caso os desvios superem a tolerância definida para o respectivo Portfolio 
Estratégico e seus desvios táticos correspondentes, a área de investimentos 
tomará as medidas para rebalanceamento do portfólio em conjunto com o 
Diretor de Investimentos, quando for o caso. 

 

4. GESTÃO DE RISCO DE CRÉDITO PRIVADO 

A Aqua WM, como gestora dos fundos de investimentos financeiros constituídos 
sob a Resolução CVM 175/2022 e de carteiras administradas, é responsável pela 
gestão de crédito dos mesmos. A gestão de crédito é efetuada no âmbito de 
comitê específico, o Comitê de Crédito. 

O Comitê de Crédito deverá se reunir obrigatoriamente nas situações abaixo, 
sem prejuízo de outras ocasiões que possam ser convocadas pelo Diretor de 
Investimentos ou pelo DRC: 

 Sempre que houver demanda de aquisição de um novo ativo de crédito 
privado para as carteiras/fundos geridos 

 Reavaliação, em prazos determinados de acordo com a qualidade do 
crédito, dos ativos de crédito privado componentes das carteiras e 
fundos geridos 

 Mudanças nos cenários político, econômico, financeiro, em geral, ou 
alterações das condições referente ao emissor, emissão ou operação, 
entre outras, que enseje uma revisão eventual de sua qualidade de 
crédito e ações a serem tomadas pela Aqua WM 

 Revisão dos procedimentos relacionados à aquisição e ao 
monitoramento de crédito privado, no mínimo anual, ou quando de 
mudanças que afetem de forma significativa e relevante as condições, 
ambiente e pressupostos para sua aplicação, tais como mudanças na 
regulamentação. 

 

4.1 Política de Aquisição de Ativos de Crédito Privado 
 

O processo de análise de crédito da Aqua Wealth Management consiste em 
identificar emissores e/ou emissões específicas que constem em carteiras 
administradas e/ou fundos exclusivos geridos pela Aqua WM.  O intuito é 



 

identificar potenciais riscos de inadimplência que possam resultar em impactos 
negativos sobre performance dos ativos sob gestão da Aqua WM. 
 
A Aqua WM não costuma recomendar e/ou comprar títulos de crédito privado 
para seus clientes, e utiliza títulos públicos para aderência das 
carteiras/portfólios a seus objetivos de alocação.  Com isso, títulos que hoje 
constituem carteiras/portfólios são, na sua grande maioria, oriundos de gestores 
anteriores. 
 
Entretanto, com o intuito de maximizar a relação risco/retorno dos portfólios, a 
equipe de gestão da Aqua WM faz um acompanhamento trimestral da saúde 
financeira dos emissores cujos títulos estão nas carteiras administradas e/ou 
fundos exclusivos.  
 
 
I – ANÁLISE QUANTITATIVA 
 
Após a divulgação de resultados trimestrais das empresas, o time de gestão 
atualiza a sua matriz de análise de crédito para identificar empresas que 
possam ter potenciais problemas de solvência e/ou liquidez, como demostrado 
abaixo. 

Figura 1.  Detalhamento dos critérios de análise de crédito e ranking resultante 
 
A planilha acima é alimentada automaticamente por terminal do Bloomberg e 
reflete os resultados trimestrais mais atualizados de cada uma das empresas nas 
carteiras/portfólios.  O time de gestão estabeleceu os critérios acima por 
acreditar que eles são bons indicadores de saúde financeira das empresas. 
 
Cada um dos critérios acima é dividido em quatro quartis, e as empresas são 
subsequentemente ranqueadas para cada um dos critérios individualmente, 
com notas que variam de 1 a 4.  Quanto maior a nota, melhor é o risco de 
crédito; isto é, menos arriscado são os títulos de emissão da empresa em 
questão. 
 
O time de gestão faz um ranking de todas as empresas usando os critérios 
abaixo, cada um contribui com um peso diferente para o ranking final. 

 
a. Liquidez de Curto-Prazo (até 12 meses) – total de 40% do peso 

total: 



 

 
i. Liquidez corrente (20% do peso total) 

 
Ativo circulante / Passivo circulante.  Esse índice mede a capacidade 
de uma empresa pagar obrigações de curto prazo com liquidez 
corrente.  Quanto maior esse índice, mais segura é a empresa dentro 
de um período de 12 meses. 

 
ii. Liquidez Seca (20% do peso total) 

 
Estoques/Passivo Circulante.  Essa é outra medida de capacidade de 
cumprimento de obrigações circulantes das empresas.  Entretanto, 
como a fórmula exclui estoques, ela acaba sendo uma medida mais 
conservadora de liquidez, pois não considera a conversão desse 
estoque em caixa. Quanto maior esse índice, mais segura é a 
empresa dentro de um período de 12 meses. 

 
b. Solvência de Longo-Prazo (acima de 12 meses) – total de 60% do 

peso total: 
 

i. Dívida / PL (5% do peso total) 
 

Essa é uma das maneiras mais utilizadas para medir o nível total de 
endividamento de uma empresa.  Ele indica quanto da dívida está 
sendo usada para financiar ativos de uma empresa em relação ao 
patrimônio líquido dos acionistas. Quanto maior esse indicador, mais 
agressiva a estratégia de uma empresa em financiar o seu 
crescimento, e mais arriscado seus títulos.  Apesar de ser um índice 
bastante usado, atribuímos a ele somente 5% do peso total, pois ele 
não leva em consideração a geração de caixa de uma empresa.  
Ademais, uma empresa que paga bastante dividendo (e, portanto, 
deveria ter um risco de crédito baixo) pode inadvertidamente ser 
penalizada, pois o seu Patrimônio Líquido pode ser reduzido devido à 
pagamentos contínuos de dividendos. 

 
ii. Dívida Líquida / EBITDA 

 
Esse é outro índice bastante usado para analisar endividamento deu 
uma empresa, e por ele levar em consideração a posição de caixa 
de uma empresa e a sua geração de caixa anual, a equipe de 
gestão acredita que esse é uma medida mais apropriada do risco de 
crédito de uma empresa.  Se o índice de Dívida Líquida / EBITDA for 
menor que 1, essa empresa tem a capacidade de pagar todos os 
seus empréstimos com o seu estoque de caixa e o caixa a ser gerado 
em menos de 1 ano. 
 
Vale mencionar que EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, 
Depreciation & Amortization, ou LAJIDA em português – Lucro Antes 
de Juros, Impostos, Depreciação e Amortização) é uma medida não 
contábil que calcula a geração de caixa operacional de uma 
empresa em um determinado período.  Entretanto, por ela não levam 
em consideração investimentos e/ou desinvestimentos e capital de 
giro, ele não é uma medida de geração de caixa total. 



 

 
iii. EBIT / Despesas com Juros 

 
Esse é outro índice que usa um indicador não contábil (EBIT- Earnings 
Before Interest and taxes, ou LAJIR em português – Lucro Antes de 
Juros e Impostos), que mede o lucro operacional de uma empresa.  
Quando comparado às despesas com juros, ele oferece uma boa 
visibilidade quanto à capacidade da uma empresa em honrar suas 
obrigações com juros usando somente seus resultados operacionais.  
Quanto maior esse índice, maior a qualidade do crédito e menor o 
risco de inadimplência. 
 

 
iv. EBITDA / Despesas com Juros 

 
Essa é outro indicador bastante usado para medir a capacidade de 
uma empresa em honrar seus juros usando resultados operacionais 
ordinários.  Assim como EBIT / Despesas com Juros, esse indicador não 
leva em consideração a estrutura de capital de uma empresa.  Ele 
também não leva em consideração a carga tributária sob a qual a 
empresa em sujeita está sujeita.  Entretanto, esse indicador não 
considera medidas contábeis como Depreciação e Amortização.  
Com isso, EBITDA é uma medida maior que EBIT, e, portanto, o 
resultado de EBITDA / Despesas com Juros é maior que EBIT / Despesas 
com Juros. 

 
O resultado da análise quantitativa é um ranking das empresas com menor ao 
maior risco de crédito, mostrado na Figura 1.  O time de gestão divide o ranking 
em duas partes iguais. As empresas com nota mais alta (e, portanto, baixo risco 
de crédito) são aprovadas automaticamente pelo Comitê de Crédito.   
As empresas que têm um ranking final baixo requerem uma análise mais 
aprofundada. 
 
II – ANÁLISE QUANTITATIVA APROFUNDADA 
 
Como um segundo passo, o time de gestão faz uma análise caso a caso das 
empresas com o intuito de entender melhor cada uma das empresas e ter uma 
opinião mais informada.  Ao analisar os balanços das empresas em questão, o 
time de gestão acredita poder diagnosticas melhor o risco real de crédito de 
cada uma das empresas. 
 
Para tanto, o time de gestão montou outra matriz.  Essa nova matriz calcula 
quanto da dívida de uma empresa tem vencimento dentro de um período de 
12 meses.  Ao considerar essa informação em conjunto com o estoque de caixa 
e geração de caixa de cada empresa, o time de gestão consegue visualizar 
quais empresas podem ter problemas de liquides nos 12 meses seguintes. 
 
Se a empresa não tiver caixa e geração de caixa o suficiente para honrar com 
amortizações de dívida dos 12 meses seguintes ela terá que acessar o mercado 
de capitais para fazer uma nova emissão de dívida (e/ou ações) e honrar com 
suas obrigações.  Entretanto, se condições macroeconômicas, políticas no Brasil 
e liquidez global se deteriorarem, o mercado de capitais pode ficar sem 
receptividade para novas emissões. 



 

 
Isso dificultaria a rolagem de dívida das empresas, aumentando taxas de juros 
demandada por investidores e seria negativo para a marcação a mercado dos 
títulos em carteiras/portfólios.  No pior cenário, empresas nessa situação podem 
ficar inadimplente, se elas não acharem formas alternativas de aumentar 
liquidez (venda de ativos etc.). 
 
Vale mencionar que o time de gestão faz ajustes à geração de caixa de cada 
empresa para levar em consideração itens não recorrentes, assim como 
aquisições de empresas e/ou desinvestimentos.  Esses itens precisam ser 
excluídos dos dados históricos, para que a equipe de gestão tenha uma melhor 
visão da capacidade de geração de caixa recorrente de cada empresa, para 
usar para essa análise.  Por exemplo, a equipe de gestão ajustou a geração de  
 

Figura 2.  Detalhamento dos critérios de análise mais aprofundada de crédito 
 
A equipe de gestão faz subsequentemente uma análise mais detalhada de 
cada empresa (como mostrado abaixo), após diagnosticar potenciais 
problemas de crédito, analisando, inclusive, ratings de agências independente 
de crédito e níveis de covenants financeiros. 
 
Além do mais, a equipe de gestão leva em consideração o potencial acesso 
das empresas ao mercado de capitais (incluindo potencial venda de ações) 
que as empresas possam acessar em caso de necessidade de financiamento.  
Isso leve em consideração relacionamento com bancos e/ou mercado de 
capitais, que possam atenuar quaisquer dificuldades que as empresas possam 
ter em caso de dificuldades nos mercados de capitais. 
 
Para as empresas que tem uma situação financeira confortável, a 
recomendação do time de gestão seria que o Comitê de Crédito aprovasse 
seus créditos.  Para as empresas com situação delicada, a recomendação da 
equipe de investimentos é a venda dos créditos.    No insucesso dessas vendas, 
a recomendação é que os clientes da Aqua assinem o Termo de Ciência de 
Riscos, que está na última página dessa Política. 
 
Para empresas sem informações disponíveis na rede mundial de computadores 
de uma maneira consistente, a recomendação da equipe de gestão é a 
tentativa de venda dos créditos.  No insucesso dessas vendas, a recomendação 
é que os clientes da Aqua assinem o Termo de Ciência de Riscos, que está na 
última página dessa Política. 



 

 
 
INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS 
 
A equipe de gestão não faz análise dos títulos de crédito para os grandes 
bancos brasileiros (Banco do Brasil, Bradesco, Caixa Econômica Federal, 
Itaú/Unibanco e Santander) e considera seus riscos de crédito quase soberanos.  
Com isso, não recomendamos a venda dos títulos dessas instituições, nem 
assinatura do Termo de Ciência de Riscos dos clientes detentores de seus 
créditos. 
 
Para bancos e instituições financeiras, a equipe de gestão analisa a qualidade 
dos créditos com os seguintes critérios: 
 

a. Prazo médio dos créditos vs. Prazo médio de funding de cada 
instituição 
 

a. Essa análise procura diagnosticar eventuais instituições 
financeiras que possam ter problemas de descasamento 
de ativos com passivos e dificuldades de acessar crédito 
em tempo hábil para honrar com seus empréstimos. 

 
b. Colateral nas carteiras de crédito 

 
a. A equipe de gestão procura entender se os empréstimos 

das instituições financeiras têm algum tipo de garantia 
(como recebíveis) que possam ser executados a fim de 
diminuir o risco do portfólio em caso de inadimplência de 
juros e/ou principal. 

 
c. Índice de Basiléia – Patrimônio de Referência / Ativos ponderados 

pelo risco 
 

i. O índice de Basiléia é um conceito aceito 
internacionalmente para analisar o grau de alavancagem 
de instituições financeiras e assim aferir a segurança de seus 
créditos.  O índice mínimo de Basiléia a ser respeitado no 
Brasil é 11%, de acordo com o Banco Central.  Instituições 
mais próximas desse nível são consideradas mais 
sustentáveis e seus créditos mais seguros.  
 

Como para empresas não financeiras, a equipe de gestão recomenda a venda 
dos créditos de instituições financeiras (CDBs, LCAs, LCIs) que não se enquadram 
nos níveis mínimos de Basiléia, tenham um descasamento de suas carteiras de 
ativos e passivos, ou tenham poucas garantias em seus créditos.  No insucesso 
de venda desses créditos, a equipe de gestão recomenda a assinatura de 
Termo de Ciência de Riscos por parte dos clientes detentores desses créditos. 
 
5. GESTÃO DE RISCO DE LIQUIDEZ 

Para os fundos de investimento sob gestão da Aqua WM classificados como 
fundos restritos/exclusivos (investidor profissional único e/ou investidores 
relacionados a investidor profissional por vínculo familiar ou vínculo societário 



 

familiar, desde que no mínimo 90% das cotas do fundo em que se pretenda 
ingressar sejam detidas por tais investidores) e ainda, constituídos 
predominantemente sob a forma de condomínio fechado, as regras para 
gestão de liquidez não são aplicáveis, conforme previsto no Regras e 
Procedimentos do Código Anbima de Administração e Gestão de Recursos de 
Terceiros. A gestão da liquidez para tais fundos é realizada através de consulta 
das necessidades de liquidez dos respectivos cotistas, não cabendo 
monitoramento sobre concentração de cotistas e comportamento dos resgates 
dos fundos e liquidez dos seus ativos, concentra-se, principalmente, na gestão 
do caixa para honrar as despesas obrigatórias suportadas pelos fundos e nas 
obrigações oriundas de seus investimentos, ambas sob controle e previsibilidade 
da gestão. 

Para as Classes Abertas dos fundos de investimentos geridos pela Aqua WM, a 
gestão do risco de liquidez será realizada em periodicidade adequada ao 
objetivo de (i) evitar o descumprimento das regras de resgate e outras 
obrigações das Classes e (ii) assegurar tratamento equitativo aos cotistas e o 
cumprimento das obrigações das Classes Abertas, conforme constante nas 
regras e dispositivos abaixo definidos. 

 

5.1 Metodologia do Processo para as Classes Abertas 

A gestão do risco de liquidez tem por objetivo estabelecer indicadores que 
busquem assegurar a compatibilidade entre a demanda por liquidez estimada 
e a oferta de liquidez estimada das Classes Abertas. Tais indicadores serão 
estabelecidos de forma individualizada, considerando as diferentes 
características das Classes, o seu perfil de passivo e de ativo no que se refere às 
suas carteiras e estratégias, além dos mercados em que operam.  

A demanda por liquidez estimada incluirá, necessariamente, as ordens de 
resgate já conhecidas e que se encontram pendentes de liquidação, além da 
análise do passivo das Classes. Cada indicador irá se referir a um horizonte de 
tempo (horizonte da análise), entendido como o período para o qual foram 
estimadas a demanda e a oferta de liquidez, de forma a mitigar o risco de 
liquidez das Classes. 

Caso o prazo para pagamento de resgates previsto Anexos-Classe das Classes 
seja inferior a 63 (sessenta e três) dias úteis, serão observadas, minimamente, 
para fins de análise, as janelas de resgate estabelecidas no Anexo-Classe, e a 
janela de 63 (sessenta e três) dias úteis. Na hipótese de o prazo para pagamento 
de resgate das Classes ser superior a 63 (sessenta e três) dias úteis, deve ser 
observado, no mínimo, o prazo de resgate estabelecido no Anexo–Classe. 

Adicionalmente, a Aqua WM analisará janelas intermediárias até o prazo efetivo 
de pagamento do resgate/liquidação das cotas dentro do horizonte da análise, 
a fim de identificar eventuais descasamentos do fluxo de pagamento, quando 
necessário, atentando-se não apenas ao volume de liquidez das Classes, mas 
também às suas características de produto, dinâmica e comportamento de 
aplicações e resgates.  

Portanto, o horizonte da análise será compatível com: 



 

a. Os prazos de cotização e liquidação de resgates das Classes; 
b. O ciclo periódico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em 

datas fixas; 
c. As estratégias seguidas pela Gestão de Recursos das Classes; 
d. A Classe de Ativos em que as Classes podem investir. 

Para fins de análises preventivas e detectivas, a gestão de liquidez conta (i) 
avaliação acerca da cotização da Classe; (ii) avaliação da disponibilidade 
mínima de recursos que seja compatível com o perfil de obrigações das Classes 
e (iii) com indicadores de soft limits e hard limits, respectivamente, a serem 
estabelecidos mediante os critérios:  

a. Soft limits: Até 50% de ativos não compatíveis com a necessidade de 
liquidez - alerta inicial para atuação da Aqua WM 

b. Hard limits: Máximo 100% de ativos não compatíveis com a necessidade 
de liquidez - evento incomum de liquidez, portanto, mais severo – 
convocação do Comitê de Risco a fim de estabelecer um plano de 
ação quando do evento incomum de liquidez. 
 

5.2 Ativos das Classes Abertas 

A metodologia adotada reflete a dinâmica de mercado de cada Classe de 
Ativo e poderá ser ajustada de forma a considerar as especificidades de cada 
Ativo e mercado de negociação, tendo como referência as características 
básicas desses instrumentos e as estratégias utilizadas pela Aqua WM para cada 
Classe, conforme aplicabilidade, e irá considerar ao menos um dos seguintes 
critérios: 

  

 

a. Fluxo de caixa de cada Ativo, entendido como os valores a serem 
recebidos a título de juros periódicos, amortizações e principal, nos casos 
de Ativos de renda fixa;  

b. Estimativa do volume negociado em mercado secundário de um Ativo, 
com base no volume histórico, devendo tal volume histórico ser 
descontado por um fator (hair-cut);e  

c. Outros critérios, conforme definição da Aqua WM, desde que haja base 
razoável para sua utilização, que estejam plenamente justificadas, e 
ainda, sejam passíveis de verificação para fins de supervisão.  

Os ativos utilizados como margem, ajustes e garantias serão tratados de forma 
segregada e serão considerados na gestão do risco de liquidez. 

5.3 Passivo das Classes e/ou Subclasses 
 

5.3.1 Análise de composição e comportamento do passivo 
 



 

Na análise do passivo, a Aqua WM utilizará as informações divulgada pela 
ANBIMA1, considerando, sempre que aplicável:  

a. Os valores de resgate esperados em condições ordinárias, calculados 
com critérios consistentes e passíveis de verificação;  

b. O grau de concentração das cotas por cotista;  
c. Os prazos para liquidação de resgates;  
d. O grau de concentração de alocadores, distribuidores e/ou outros 

Gestores de Recursos, bem como a análise do comportamento esperado 
por estes, quando aplicável; 

e. Informações sobre os passivos das Classes e/ou Subclasses dos Fundos de 
Investimento sob sua gestão, como o segmento do investidor. 

Para analisar o passivo, A Aqua WM estimará o comportamento do passivo de 
suas Classes e/ou Subclasses, conforme aplicável, para, pelo menos, os vértices 
de 1 (um), 2 (dois), 3 (três), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e 
dois) e 63 (sessenta e três) dias úteis. 

5.3.2 Atenuantes e agravantes 

A Aqua WM poderá levar em consideração possíveis impactos atenuantes, 
agravantes e outras características do produto que possam influenciar o passivo 
das Classes e/ou Subclasses, tais como: 

 
a. Barreiras Aos Resgates; 
b. Captação líquida negativa relevante; 
c. Classes fechadas para captação; 
d. Limite estabelecido nos Anexos-Classe sobre concentração por cotista; 
e. Performance da Classe; 
f. Possíveis influências das estratégias seguidas pela Classe sobre o 

comportamento do passivo; 
g. Prazo de carência para resgate; 
h. Prazo de cotização; 
i. Side Pockets; 
j. Taxa de saída; e 
k. Outras características específicas do produto que tenham influência na 

dinâmica de aplicação e resgate. 
5.3.3 Barreiras de Resgate e Side Pocket 

As condições para a utilização de Barreiras Aos Resgates e criação de Side 
Pockets, bem como os parâmetros de liquidez que autorizam a Aqua WM a 
utilizar tais medidas, assim como a metodologia e os critérios utilizados para 
acionamento, acompanhamento das suas condições, deverão observar 
estritamente a definição apresentada em cada Regulamento dos Fundos de 
Investimento, devendo levar o tema para deliberação do Comitê de Riscos. 

 
1 As informações sobre o segmento de investidor por Classe e/ou Subclasse, conforme aplicável; e 
Uma referência para que os Prestadores de Serviços Essenciais possam estimar e avaliar com maior 
acurácia a probabilidade de resgates de suas próprias Classes e/ou Subclasses, conforme aplicável, 
visando a um possível casamento com o Ativo (matriz de probabilidade de resgates para Classes e/ou 
Subclasses, conforme aplicável). 



 

 

6. GESTÃO DE RISCOS OPERACIONAIS  

Risco Operacional é a possibilidade de ocorrência de perda resultante de falha, 
deficiência ou inadequação de processos internos, pessoas e sistemas, ou de 
eventos externos. São exemplos de eventos de Risco Operacional:  

o fraudes internas e externas;  
 

o práticas inadequadas relativas a clientes, produtos e serviços;  
 

o danos a ativos físicos próprios ou em uso pela instituição;  
 

o problemas que acarretem potencialmente a interrupção das atividades 
da instituição tais como falhas em sistemas de tecnologia da informação, 
inacessibilidade às dependências, e outros 
 

o falhas na execução, cumprimento de prazos e gerenciamento das 
atividades na instituição. 

 
A Aqua WM não lida diretamente com os valores e ativos de seus clientes que 
são mantidos junto a custodiantes autorizados ou aos bancos onde o cliente 
possui conta corrente. Assim, os riscos de fraudes são extremamente mitigados. 

Além disso, a Aqua WM possui controles de processo desenhados para detectar 
falhas nas execuções dos mesmos tais como conciliações de posição e caixa,  

conferências de processo etc. O risco de falhas de controle operacional das 
atividades de gestão será mitigado através do treinamento contínuo dos 
profissionais envolvidos nestas atividades e na revisão adequada dos processos 
utilizados. 

Quanto a eventual inacessibilidade ao seu escritório ou a seus recursos 
tecnológicos, a Aqua WM mantém um Plano de Continuidade de Negócios que 
define os procedimentos que deverão ser seguidos no caso de ocorrência de 
eventos de contingência, de modo a impedir ou mitigar a descontinuidade 
operacional.  

Foram estipulados planos de ação e estratégias com o intuito de garantir que 
os serviços essenciais da Aqua WM sejam devidamente identificados e 
preservados. 

O CRC deverá analisar todos os eventos específicos de risco operacional 
ocorridos e estipular medidas que possam mitigar ou prevenir futuras 
ocorrências.  

Deverá, ainda, avaliar o nível geral do ambiente de controles da Aqua WM e 
deliberar sobre ações de correção e prevenção de eventuais fragilidades, se 
for o caso. 

 

 



 

 

TERMO DE CIÊNCIA DE RISCO  
 

Pelo presente, eu, (nome), brasileiro, portador da Cédula de Identidade RG nº 
_________, inscrito no CPF sob o nº ________, com residência na ___, nº __, CEP: 
___, (cidade), (estado), nos termos do Contrato de Prestação de Serviços de 
Gestão de Carteiras firmado pelas partes em [[completar]] firmado com a 
AQUA GESTÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS LTDA., sociedade limitada com seu 
contrato social devidamente arquivado na Junta Comercial do Estado de São 
Paulo sob o NIRE 35.227.782.606, inscrita no CNPJ sob o n° 17.181.260/0001-03, 
com sede na cidade e estado de São Paulo, na Rua Funchal, 375, conjunto 12, 
Vila Olímpia, CEP 04.551-060, declaro estar ciente de que [[solicitei a 
aquisição/participei da decisão de investimento]] do(s) ativo(s) descrito(s) no 
Anexo I, de minha titularidade e integrante(s) da minha Carteira, estando em 
desconformidade com o meu perfil de investidor. Declaro, para todos os fins de 
direito, que estou ciente do desenquadramento ora apontado, e que isento a 
AQUA GESTÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS LTDA, inscrita sob CNPJ sob o n° 
17.181.260/0001-03, de qualquer tipo de responsabilidade decorrente desse 
desenquadramento de perfil e das consequências decorrentes do(s) ativos(s) 
descrito(s) no Anexo I.  Declaro ainda estar ciente de todos os riscos 
relacionados ao ativo descrito no Anexo I, inclusive, conforme aplicável, os 
seguintes: 

 

(i) Risco de crédito: caracteriza-se principalmente pela possibilidade de 
inadimplemento dos emissores dos ativos adquiridos, podendo 
ocorrer, conforme o caso, perdas financeiras até o montante das 
operações contratadas e não liquidadas, assim como o valor dos 
rendimentos e/ou do principal do ativo. O investidor está sujeito a risco 
de perda substancial do ativo em caso de eventos que acarretem o 
seu não pagamento, inclusive por força de intervenção, liquidação, 
regime de administração temporária, falência, recuperação judicial 
ou extrajudicial do emissor do ativo. 

(ii) Risco de liquidez: caracteriza-se principalmente pela possibilidade de 
redução ou mesmo inexistência de demanda pelo ativo nos 
respectivos mercados em que é negociado, podendo a Gestora 
encontrar dificuldades para liquidar posições ou negociar o ativo pelo 
preço e no tempo desejados. 

(iii) Risco de concentração: a eventual concentração em ativos de 
determinado tipo ou de determinado emissor pode aumentar a 
exposição do investidor aos riscos mencionados acima. 

 

Local, Data 

 
 
 
 
 



 

 


