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1. Introdução 

 

Esta Política de Gestão de Riscos (“Política”) tem por objetivo estabelecer os fundamentos 

associados e as diligências adotadas pela Starboard Asset Ltda. (“Starboard Asset”), enquanto 

gestora de recursos de terceiros, para o controle, gerenciamento, monitoramento, mensuração 

e ajuste permanente dos riscos. As disposições desta Política estão em conformidade com a 

Instrução CVM Nº 558/15, o Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas de Fundos de 

Investimento, o Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas para Administração de 

Recursos de Terceiros, regulamentos dos fundos, normas e demais regulamentações aplicáveis. 

2. Definições 

 

Os termos utilizados neste Código em letras maiúsculas terão os seguintes significados: 

 ANBIMA: Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais; 

 Colaborador: Sócios, diretores, funcionários, empregados, estagiários e trainees. São 

todos aqueles pertencentes ao quadro das empresas Starboard, independentemente de 

sua posição hierárquica; 

 CVM: Comissão de Valores Mobiliários; 

 Diretor de Riscos e Compliance: Pessoa escolhida para tratar de temas do Programa de 

Compliance, acompanhar o cumprimento das Políticas de Compliance e que tem 

autonomia para executar suas funções; 

 Política: a presente Política de Gestão de Riscos; 

 Políticas de Compliance: Políticas destinadas a estabelecer regras no âmbito da 

Starboard, de cumprimento de todos os Colaboradores, com o objetivo de dar pleno 

atendimento às principais Leis, Decretos, Portarias, Resoluções ou Instruções aplicáveis 

à Empresa, em especial aquelas que buscam coibir condutas de fraude, crime ou 

corrupção; 

 Starboard Asset: Starboard Asset Ltda. 

3. Abrangência 

 

Esta Política aplica-se aos fundos de investimento sob gestão da Starboard Asset, assim como 

aos Colaboradores que desempenharem suas atividades e funções na área de Gestão de Riscos 

da Starboard Asset, os quais deverão ter acesso a esta Política e deverão ler, compreender e 

cumprir integralmente as suas disposições.   
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4. Identificação e Descrição dos Riscos 

 

A área de Gestão de Riscos considera os riscos inerentes às carteiras dos fundos de investimento, 

também identificados em seus respectivos regulamentos, para execução das atividades de 

controle, gerenciamento, monitoramento, mensuração e ajuste permanente desses riscos, 

quando aplicável. Dentre os riscos identificados, consideramos como os principais: 

 

Risco de Mercado: Possibilidade de ocorrência de perdas resultantes de flutuações das taxas de 

juros, do câmbio, dos preços das ações e dos preços de commodities. 

 

Risco de Liquidez: Possibilidade do fundo de investimento não ser capaz de honrar 

eficientemente suas obrigações esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as 

decorrentes de vinculação de garantias, sem afetar suas operações diárias e sem incorrer em 

perdas significativas, bem como de o fundo de investimento não conseguir negociar a preço de 

mercado uma posição, devido ao seu tamanho elevado em relação ao volume normalmente 

transacionado ou em razão de alguma descontinuidade no mercado. Considerando que os 

investimentos dos fundos geridos pela Starboard Asset podem estar sujeitos à negociação em 

bolsa e que o core business dos investimentos é em special situations , não é possível garantir 

que haverá o casamento de ativos e passivos das sociedades investidas. 

 

Risco de Crédito e Contraparte: Possibilidade de ocorrência de perdas associadas ao não 

cumprimento, por parte de emissores de ativos financeiros, inclusive em instrumentos 

derivativos, e também por parte de intermediadores e contrapartes, de suas respectivas 

obrigações financeiras com o fundo de investimento nos termos pactuados. 

 

Risco Operacional: Possibilidade de ocorrência de perdas resultantes de falhas, fraudes, 

deficiência ou inadequação de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos. 

 

Risco de Concentração: Possibilidade de ocorrência de perdas associadas à falta de 

diversificação dos investimentos, tanto em relação à setores econômicos, quanto em relação a 

emissores dos ativos financeiros. 

 

Risco de Conflito de Interesses: Possibilidade de ocorrência de perdas associadas à insuficiência 

ou inadequação dos mecanismos de governança do fundo de investimento para a prevenção e 

o controle de situações de conflitos de interesses em hipóteses de atuação do gestor ou 

administrador do fundo de investimento como contraparte deste. 

 

Risco de Compliance: Riscos de reputação e potencial responsabilização por irregularidades 

ocorridas em empresas investidas mesmo após a execução de diligências prévias ao 

investimento e implementação dos padrões de compliance da Starboard Asset nas empresas 

investidas.   
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Risco de Exposição a Investidas: Possibilidade de ocorrência de perdas resultantes de 

reivindicações relacionadas às sociedades investidas devido a presença de representantes do 

fundo de investimento no processo de tomada de decisões estratégicas em sociedades 

investidas. 

 

Risco Regulatório: Possibilidade de ocorrência de perdas resultantes de incertezas quanto ao 

exercício, pelo fundo de investimento, de direitos sobre as sociedades investidas, que poderá 

estar sujeito a exigências da regulamentação incidente sobre as sociedades investidas, ou 

resultantes da incidência de regulamentação específica de sociedades investidas devido às 

atividades exercidas por esta, o que acarreta um potencial aumento em seus custos 

operacionais. 

5. Definição dos Limites de Risco 

 

Os limites de risco de cada fundo de investimento sob gestão da Starboard Asset são 

estabelecidos pelo Diretor de Riscos e Compliance, sempre respeitando sua aderência às 

respectivas políticas de investimento dos respectivos fundos e prestando os devidos 

esclarecimentos aos membros do Comitê de Risco. 

 

Os limites serão revisados sempre que necessário e no mínimo uma vez ao ano, devendo ser 

previamente submetidos ao Comitê de Risco para ciência e definição dos ajustes necessários 

para adequação aos novos limites. Os fundos sem limite de Risco definido serão acompanhados 

de forma mais específica e terão suas métricas analisadas e revisadas continuamente. 

 

5.1 Extrapolação dos Limites de Risco 

 

A área de Gestão de Recursos deverá ser sempre informada, pela área de Gestão de Riscos, dos 

níveis de risco a que os fundos de investimento estão expostos, podendo, a qualquer momento, 

alterar as posições de investimento destes de acordo com seus objetivos. A área de Gestão de 

Riscos, por sua vez, solicitará esclarecimentos adicionais à área de Gestão de Recursos sempre 

que identificar mudanças consideradas atípicas na exposição de risco de cada fundo. 

 

Os limites legais, definidos por regulamentação específica e contidos nos regulamentos dos 

fundos de investimento também serão devidamente monitorados pela área de Risco e 

informados a Gestão. 

 

Caso alguma das métricas supere o seu limite, a área de Gestão de Riscos reporta imediatamente 

o desenquadramento à equipe de Gestão de Recursos e ao Diretor de Riscos, prezando para que 
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seja prontamente regularizado, sempre respeitando os prazos previstos pela regulamentação 

aplicável.  

6. Monitoramento de Risco e Métricas Utilizadas 

 

Risco de Mercado: Para mensuração do risco de mercado das posições, utilizamos algumas das 

principais métricas de risco do mercado, como VaR, Tracking Error e Testes de Estresse.  

 

Adicionalmente, utilizamos para a mitigação dos riscos a inclusão dos principais aspectos como 

(a) profissionais experientes na gestão das sociedades investidas; (b) due diligences abrangentes 

e profundas nas sociedades alvo; (c) estratégias de saída; (d) seleção criteriosa de contrapartes; 

e (e) projetos de médio e longo prazo, que permitam o retorno do investimento.  

 

Risco de Liquidez: Utilizamos os fundamentos estabelecidos na Deliberação Nº 67 da ANBIMA 

para o gerenciamento de risco de liquidez, procurando proporcionar a permanente adequação 

do gerenciamento de risco de liquidez à natureza das operações, à complexidade dos produtos 

e à dimensão da exposição a risco de liquidez dos fundos sob gestão. 

 

Risco de Crédito e Contraparte: A gestão da qualidade de crédito da carteira se dá por meio de 

ratings externos, produzidos por agências de rating independentes, possibilitando assim 

verificar a aderência dos investimentos ao apetite de risco do fundo, conforme definido em seu 

regulamento. O monitoramento da qualidade do crédito da carteira é realizado de forma 

contínua pela área de Gestão Recursos e a área de Gestão de Riscos, durante todo o processo 

de maturação, isto é, desde a aquisição dos ativos até o seu vencimento. 

 

Todas as contrapartes serão avaliadas e terão seus limites de crédito aprovados no Comitê de 

Risco da Starboard Asset. A exposição a cada contraparte é monitorada por meio de ratings 

produzidos por agências de rating independentes, que estimam a probabilidade de não 

cumprimento das obrigações.  

 

Risco Operacional: O Risco Operacional é tratado no Comitê de Risco, ocasião em que serão 

levados à discussão todos os erros operacionais ocorridos no período, de modo que sejam 

determinadas as ações corretivas e mitigatórias a serem tomadas. Além disso, potenciais erros 

operacionais ou situações que potencialmente possam resultar em prejuízo também devem ser 

levadas à discussão do Comitê de Risco, que deve deliberar quanto às ações mitigatórias de tais 

riscos. 

 

Risco de Concentração: Com base nos regulamentos de cada fundo de investimento, o risco de 

concentração é mapeado e monitorado pela área de Gestão de Riscos para manter os fundos 

devidamente enquadrados.  
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Outras métricas e ferramentas específicas podem ser adotadas para atender a diferentes níveis 

de complexidade e particularidades de fundos ou classes de fundos de investimento. 

7. Fluxo de Informações 

 

A área de Gestão de Riscos produz relatórios mensais e anuais para controle, monitoramento, 

mensuração e ajuste permanente dos riscos, além de relatórios respeitando a periodicidade 

definida nas políticas de investimento de cada fundo sob gestão, caso exigidos. Os relatórios 

anuais, além de abrangerem questões relacionadas à gestão de riscos, terão parte de seu 

conteúdo direcionada a temas de controles internos e compliance que impactam, ou tenham 

impactado, diretamente a área de Gestão de Riscos. 

 

Os respectivos relatórios são apresentados tanto ao Comitê de Risco, ao Diretor de Riscos, 

quanto à área de Gestão de Recursos e ao Comitê de Investimento de cada um dos fundos sob 

gestão da Starboard Asset, que em posse destas informações poderão acompanhar os riscos 

incorridos e embasar suas decisões de investimento. 

 

Nos casos de desenquadramentos regulatórios ou que apresentem exposição inconsistente com 

a estratégia do fundo, a área de Gestão de Riscos é responsável por solicitar à área de Gestão 

de Recursos a adoção das medidas cabíveis para regularizar a situação. Não obstante, o Diretor 

de Riscos tem a prerrogativa de realizar o reenquadramento compulsório, seja por 

desenquadramento regulatório ou por comprometimento da capacidade do fundo em honrar 

seus compromissos, caso as medidas adotadas pela área de Gestão de Recursos não sejam 

suficientes para a regularização do fundo. 

8. Estrutura de Governança 

 

A área de Gestão de Riscos atua em uma estrutura independente da área de Gestão de Recursos, 

com total autonomia e prezando transparência e excelência no monitoramento e controle dos 

riscos, minimizando o efeito de situações adversas aos cotistas dos Fundos de Investimento sob 

gestão e à própria Starboard Asset. 

 

Isto é realizado por meio de diretrizes sólidas, procedimentos e metodologias de risco 

consistentes para cada produto individualmente e no consolidado.  

 

Ficam sob responsabilidade da área de Gestão de Riscos (i) o desenvolvimento e implementação 

da estratégia de risco, seja de mercado, liquidez, crédito ou operacional, que deverão ser 

observados pela área de Gestão de Recursos; (ii) a identificação, o monitoramento e a 

mensuração dos riscos mencionados no item 5 acima, assim como a definição dos processos a 

serem utilizados para tanto, observada a responsabilidade da área de Gestão de Recursos; (iii) 
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elaboração e modificação desta Política; (iv) regularização de situação de desenquadramento e 

exposição à risco inconsistente com o objetivo estabelecido pelo fundo, observada a 

competência da área de Gestão de Recursos; (v) elaboração dos relatórios mensais e periódicos, 

para controle, monitoramento, mensuração e ajuste permanente dos riscos aos quais estão 

sujeitos os fundos de investimento geridos pela Starboard Asset; (vi) definição de métricas a 

serem utilizadas na mensuração de riscos; e (vii) quaisquer outras questões relacionadas à 

gestão de riscos dos fundos acima mencionados. 

 

A estrutura da área de Gestão de Riscos inclui seus Colaboradores, assim como o Diretor de 

Riscos, responsável pelas atividades desenvolvidas pela área, e o Comitê de Risco, fórum criado 

para debates e orientações acerca das principais temáticas envolvendo a gestão de riscos dos 

fundos de investimento sob gestão da Starboard Asset. 

 

Cabe ao Diretor de Riscos, dentre outras atribuições enquanto responsável pelas atividades 

desenvolvidas pela área de Gestão de Riscos, verificar aderência de potencial investimento à 

política de investimento e limites de concentração estabelecido para cada fundo de 

investimento. 

 

A comunicação e a troca de informações entre todos os Colaboradores e órgãos existentes na 

estrutura de risco da Starboard Asset é constante, sendo de extrema importância para o sucesso 

da implementação desta Política. Os Colaboradores fornecem ao Diretor de Riscos e ao Comitê 

de Risco as informações necessárias para subsidiar as decisões de sua competência, inclusive 

através da produção de relatórios mensais. 

 

 
 

Abaixo, organograma da estrutura de governança da Gestão de Riscos da Starboard Asset:  
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8.1 Comitê de Risco 

 

Além de produzir os relatórios periódicos mencionados no item 7 acima, a equipe de Gestão de 

Riscos se reúne semestralmente com membros da equipe de Gestão de Recursos e de 

Compliance no Comitê de Risco para tratar de assuntos relacionados, direta ou indiretamente, 

à gestão de riscos dos fundos sob gestão da Starboard Asset. 

 

No caso de situações que exigem ação imediata do Comitê de Risco, estas devem ser tratadas 

em reunião extraordinária, que pode ser convocada a qualquer momento e por qualquer um de 

seus membros. 

 

Este Comitê deve ser composto por, no mínimo, 3 (três) membros, dentre os quais o Diretor de 

Riscos e 2 (dois) Colaboradores de sua escolha e confiança. O comitê se reporta diretamente aos 

sócios da Starboard Asset, de forma a garantir sua autonomia e independência, alçada e o 

correto cumprimento desta Política.  

 

Além da presença de seus membros, as reuniões do Comitê de Risco poderão contar com a 

presença de ouvintes convidados pelos membros do Comitê. 

 

É de competência do Comitê de Risco deliberar sobre: (i) revisão de estratégias de investimento 

dos fundos de investimento sob gestão da Starboard Asset, assim como a proposição de novas 

estratégias, especificamente analisadas do ponto de vista da gestão de riscos; (ii) 

enquadramento dos fundos de investimento sob gestão da Starboard Asset quanto à exposição 

dos riscos mencionados na presente Política; (iii) modificações regulatórias referentes à gestão 

de riscos; (iv) modificações operacionais da Starboard Asset que influenciem nos procedimentos 

e parâmetros da gestão de riscos; (v) avaliação de contrapartes e aprovação de seus respectivos 

limites de crédito; (vi) atualização da presente Política; (vii) regras, procedimentos e descrição 

de controles internos, técnicas, limites, metodologias, métricas e instrumentos utilizados na 

gestão de riscos.  

 

As deliberações deste Comitê devem ser formalizadas em ata, e orientarão as decisões das áreas 

de Gestão de Recursos e Gestão de Riscos da Starboard Asset.  

 

As reuniões do Comitê de Risco serão realizadas semestralmente, ou em ocasiões 

extraordinárias, conforme necessário, inclusive, mas não se limitando a ocasiões prévias à 

realização de investimentos pelos fundos sob gestão da Starboard Asset, sendo que a 

unanimidade de seus membros é necessária para aprovação de quaisquer matérias de sua 

competência. O Diretor de Riscos tem a prerrogativa da decisão final sempre que não houver 

consenso entre os membros, de forma que seja mantida a independência e autonomia da área 

de Gestão de Riscos da Starboard Asset. 
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Os membros do Comitê de Risco, assim como ouvintes convidados a participar de reuniões, 

deverão guardar sigilo das informações trazidas a conhecimento do Comitê e debatidas nas 

reuniões periódicas ou extraordinárias. 

9. Aprovação e Revisão 

 

Esta Política será revisada pelo Comitê de Risco sempre que necessário e, no mínimo, 1 (uma) 

vez ao ano.  

 

Todos os relatórios, atas e demais documentos descritos nesta política serão mantidos nos 

arquivos da Starboard Asset por no mínimo 5 (cinco) anos. 

Controle de Versão 

 

Válido a partir de: Maio de 2020 

Área responsável: Gestão de Riscos 

Data da última revisão: Outubro de 2020 

Versão: 3.0 


