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1. OBJETIVO 

  A Política de Decisão de Investimento, Seleção, Alocação, Rateio e Divisão de Ordens (“Política”) visa 

definir as diretrizes, regras e procedimentos que devem pautar as decisões de investimento, seleção, 

alocação, rateio e divisão de ordens nos fundos de investimentos sob gestão da XP Gestão de Recursos Ltda. 

(“XP Gestão”). 

  O objetivo principal da Política é proteger o melhor interesse dos cotistas dos fundos e garantir, em 

decorrência da sistemática de alocação de ordens e em observância aos parâmetros ora estabelecidos, 

resultados equitativos entre os fundos, de modo a não permitir que um fundo obtenha ganhos em prejuízo 

de outro fundo, e eliminar qualquer possibilidade de ocorrência de conflitos de interesses na alocação de 

ordens ganhadoras ou perdedoras entre os fundos geridos pela XP Gestão.   

2. VIGÊNCIA, REVOGAÇÃO E CICLO DE REVISÃO 

   Essa norma tem vigência de 5 (cinco) anos e deve ser revisada anualmente ou em prazo inferior, se 

requerido por algum órgão regulador, no caso de alteração na legislação aplicável ou se houver alguma 

alteração das práticas de negócios da XP Gestão que justifiquem a atualização dessa Política.  

3. DISPOSIÇÕES GERAIS  

3.1   DEFINIÇÕES  

• Ordem Administrada - é aquela que especifica somente a quantidade e as características dos ativos 

ou direitos a serem comprados ou vendidos; 

• Ordem Casada - é aquela cuja execução está vinculada à execução de outra ordem do Cliente, 

podendo ser com ou sem limite de preço; 

• Ordem Discricionária - é aquela cometida por pessoa física ou jurídica que administra carteira de 

títulos e valores mobiliários ou por quem representa mais de um Cliente, cabendo ao emitente 

estabelecer as condições em que a ordem deve ser executada. Após sua execução, o emissor da 

ordem indicará os nomes dos comitentes a serem especificados, a quantidade de ativos ou direitos a 

ser atribuída a cada um deles e o respectivo preço; 

• Ordem Limitada - é aquela que deve ser executada somente a preço igual ou melhor do que o 

especificado pelo Cliente; 

• Ordem a Mercado - é aquela que especifica somente a quantidade e as características dos ativos e 

direitos a serem comprados ou vendidos, devendo ser executada a partir do momento em que for 

recebida; e 

• Ordem “Stop” - é aquela que especifica o preço do ativo ou direito a partir do qual a ordem deverá 

ser executada.   

3.2  REGULAMENTAÇÃO APLICÁVEL  

   Essa Política atende as exigências previstas na: 
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• Instrução nº 555/2014 da Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”), com as alterações introduzidas 

pelas instruções CVM nº 563/15, 564/15 e 572/15, que dispõe sobre a constituição, a administração, 

o funcionamento e a divulgação de informações dos fundos de investimento. 

• Instrução nº 558/2015 da CVM, que dispõe sobre o exercício profissional de administração de carteiras 

de valores mobiliários.  

• Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas de Fundos de Investimento; 

4. RESPONSABILIDADES 

 Os Gestores de Recursos são os responsáveis pela seleção, alocação, rateio e a divisão de ordem das 

operações realizadas em nome fundo, sendo que todos os sócios, diretores, funcionários e estagiários 

envolvidos na seleção, compra e venda de ativos dos fundos geridos pela XP Gestão são responsáveis pelo 

cumprimento das regras e procedimentos aqui previstos. 

  A area de Compliance é responsável por monitorar e garantir a total aderência das práticas adotadas 

pela XP Gestão as regras estabelecidas nesta Política. 

5. DESCRIÇÃO DAS REGRAS/PROCEDIMENTOS  

   A decisão de investimento, seleção, alocação, rateio e divisão de ordens deve sempre respeitar o 

disposto no Regulamento dos respectivos fundos de investimentos.  

5.1 DECISÃO DE INVESTIMENTO E SELEÇÃO DE ATIVOS  

 As decisões de investimento e desinvestimento de todos os fundos geridos pela XP Gestão devem 

respeitar o seguinte processo:  

• Recomendação formal do responsável pelo fundo, com base em análise detalhada da oportunidade de 

investimento, incluindo projeção de fluxo de caixa, análise de custo de reposição e de 

ofertas/disponibilidade de ativos concorrentes;  

• Aprovação final pelo responsável da área relativa àquele tipo de investimento.  

  O Diretor de Gestão de Recursos deve participar de todas as áreas de investimento da XP Gestão, 

atuar em conjunto com cada um dos responsáveis, suas respectivas equipes e ainda receber o suporte da 

equipe de análise, Compliance e Jurídico da XP Gestão. 

  A seleção de ativos a ser objeto de análise e de investimento deve observar as seguintes etapas: 

 Primeira etapa: É feita uma análise da condição macroeconômica e política nacional e internacional, na qual 

é delineada as consequências para os diversos setores da economia, além do ponto de vista dos investidores 

em relação a cada um desses setores; 

Segunda etapa: O resultado da análise macroeconômica determina a escolha de setores e/ou segmentos 

específicos com as perspectivas de melhores resultados em comparação com o risco oferecido. A estimativa 

da demanda em potencial de investidores também é feita nessa etapa.  

Terceira etapa: No caso de busca específica de empresas objeto, que deve incluir profunda análise financeira, 

estudo da posição competitiva da empresa dentro do seu segmento de atuação, e análise do perfil ético 

(pesquisa da atual percepção em relação à empresa e sócios, e seu histórico). 
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  Esta etapa aborda os tópicos considerados chave dentro da filosofia de investimento da empresa, 

como:  

• o alinhamento de interesses com os acionistas minoritários;  

• a qualidade do corpo de gestão da empresa e seu conhecimento sobre o negócio; e  

• o grau de risco do investimento na empresa, seja em função de alavancagem financeira ou de perfil 

dos sócios, ou principais acionistas, atuais. 

 A discussão que leva à decisão de investimento, pautada nos princípios e etapas acima, em virtude 

da dinâmica inerente à atividade, dispensam registro documental físico. O investimento, contudo, será 

devidamente registrado em sistema e as recomendações de investimentos deverão ser discutidas em reunião 

específica entre o Diretor de Gestão de Recursos e o(s) responsável(is) da(s) área(s) relativa(s) àquele tipo 

de investimento. 

  O desinvestimento de uma posição ocorre quando, após a revisão das premissas do negócio, verifica-

se que o retorno esperado para o investimento já ocorreu conforme previsto ou, em razão de fatos 

supervenientes, não é mais compatível com os riscos envolvidos. 

5.2 ALOCAÇÃO, RATEIO E DIVISÃO DE ORDENS 

5.2.1   DIRETRIZES E CRITÉRIOS  

 Nos termos do Artigo 14, VII da Instrução da CVM nº 558/15, esta Política estabelece regras 

quanto à alocação, ao rateio e divisão de ordens de investimento e desinvestimento entre os fundos 

de investimentos geridos pela XP Gestão.  

 Tais regras visam criar parâmetros para a equitativa alocação de ordens de compra e venda de 

ativos emitidas em nome dos fundos de investimento geridos. 

 A metodologia apresentada para a divisão de ordens está fundamentada no artigo 82 da ICVM 

nº 555/15, conforme redação abaixo: 

          “Art. 82. As ordens de compra e venda de ativos financeiros devem sempre ser expedidas com 

a identificação precisa do fundo de investimento em nome do qual elas devem ser executadas. 

 § 1º Quando uma mesma pessoa jurídica for responsável pela gestão de diversos fundos, será 

admitido o grupamento de ordens, desde que referida pessoa jurídica tenha implantado 

processos que possibilitem o rateio, entre os fundos, das operações realizadas, por meio de 

critérios equitativos, preestabelecidos, formalizados e passíveis de verificação. ” 

 Os critérios pré-estabelecidos para a divisão das ordens de compra e venda de ativos tem como 

base atender as especificidades das políticas de investimento e objetivos que podem ser encontrados 

descritos nos regulamentos, assim como respeitar restrições previstas nos regulamentos específicos, 

políticas internas de controle de risco ou na legislação vigente. 

  As ordens de compra e de venda de ativos entre os fundos de investimentos geridos pela XP 

Gestão podem ser realizadas em conjunto ou individualmente. 
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  Na hipótese de agrupamento de ordens, o Diretor de Gestão de Recursos e o(s) responsável(is) 

da(s) área(s) relativa(s) àquele tipo de investimento deverão observar os procedimentos mínimos de 

alocação equitativa no rateio das ordens, conforme descrito abaixo: 

• As ordens agrupadas devem ser separadas e organizadas por tipo de fundo de investimento, de 

acordo com uma estratégia específica de sua política de investimento contida em seu 

regulamento;  

• As ordens realizadas para os fundos de investimento que seguem uma mesma estratégia são 

enviadas em conjunto e, uma vez executadas, devem ser rateadas proporcionalmente (alocação 

pro-rata) entre elas, de acordo com o estoque e o fator de alavancagem definido em suas 

respectivas políticas de investimento, sempre utilizando o critério de preço médio. 

• Na substituição de ordens parcialmente executadas (caso a alocação pro rata para determinada 

estratégia resulte em uma alocação insignificante para quaisquer fundos de investimento em 

relação ao seu patrimônio líquido), o Diretor de Gestão de Recursos e o(s) responsável(is) da(s) 

área(s) relativa(s) àquele tipo de investimento poderão determinar um novo rateio para os 

fundos de investimento em questão, desde que o mesmo seja considerado justo e razoável em 

relação aos demais fundos de investimento geridos de acordo com a mesma estratégia. Cabe 

ressaltar que o evento atípico deve ser documentado e armazenado junto ao registro de 

operações da XP Gestão. 

• Tendo em vista as circunstâncias especiais apresentadas pelos Initial Public Offering (“IPO”), a 

participação dos fundos de investimento nos mesmos deve ser previamente alocada, ou seja, 

antes de solicitar a reserva à (às) corretora(s) para participação na compra da emissão primária 

de ações, a Gestora deve definir o rateio da operação entre os fundos geridos, suas estratégias 

e, por conseguinte, na data de lançamento do IPO, o rateio dos ativos entre os fundos de 

investimento deve ser proporcional, de acordo com o estoque de cada fundo de investimento. 

Caso a reserva para a compra de ações seja parcialmente atendida, a Gestora pode refazer o 

rateio entre os fundos antes da data de lançamento do IPO. 

  Quando houver rateio em leilões ou ofertas públicas para mais de um fundo de investimento, a 

quantidade será distribuída proporcionalmente aos lotes requeridos por cada fundo de investimento.  

  A alocação dos ativos financeiros entre as carteiras de fundos de investimento deve ser realizada 

considerando-se o patrimônio líquido, o prazo médio e os limites impostos pela legislação aplicável e 

pela política de investimento de maneira justa e equilibrada, tendo em vista a otimização da 

performance e o enquadramento legal dos fundos de investimento. 

5.2.2  PROCESSO DE DIVISÃO DE ORDENS 

 Esta seção trata da divisão de ordens que são executadas na conta master para que, 

posteriormente, sejam divididas entre os produtos. Ordens que são feitas destinadas a um fundo 

específico não são tratadas neste caso. 

 Toda ordem deve estar associada a uma regra para alocação, que levará em conta: 

- Fundos Participantes 
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- Patrimônio líquido do fundo 

- Proporção entre os níveis de risco assumido para cada um dos fundos 

 As ordens são divididas pelo preço médio, ponderada pelo nível de risco e o patrimônio líquido 

de todos fundos participantes da estratégia em questão. 

 Caso seja necessário alterar uma alocação, já declarada a uma regra específica, o operador 

necessita indicar em um campo do sistema uma justificativa para tal ação. Essa ação necessita de 

aprovação do gestor e do gestor de risco da XP Gestão.  

5.2.3  FORMAS DE TRANSMISSÃO, EMISSÃO E EXECUÇÃO DE ORDENS 

  As ordens poderão ser transmitidas verbalmente por telefone ou transmitidas por escrito, por 

qualquer meio eletrônico (exemplos: e‐mail, skype, bloomberg, fac‐símile, carta, messengers). As 

ordens poderão ser gravadas.   

 As ordens são emitidas pelos operadores para uma corretora de valores. Para operações 

efetuadas na Bovespa, todas as execuções são recebidas, pela corretora, via um arquivo denominado 

NEGs. Para ordens executadas na BM&F, os arquivos de confirmação são recebidos via e-mail. 

  A emissão de ordens é desempenhada por meio eletrônico, verbal ou por escrito, utilizando 

plataformas como Bloomberg, home broker, chat ou telefone. As ordens são registradas no sistema 

de BackOffice Alphatools, onde são validados os termos de enquadramento e Compliance. 

 As alocações são efetuadas seguindo as regras de alocação descritas no anexo. 

 Após todas as verificações de enquadramento pós trade, as ordens são encaminhadas 

eletronicamente para as corretoras e para os administradores. 

5.2.4  DIVISÃO, VALIDAÇÃO E ENVIO DA DIVISÃO DE ORDENS 

  A XP Gestão executa os procedimentos abaixo para cada um dos mercados: 

 Roteamento de uma ordem no mercado Bovespa: Roteamento da Ordem -> Execução da Ordem 

-> Alocação da ordem -> Checagem em sistema interno (Enquadramento e Compliance) -> Envio do 

Arquivo Tordist -> Recebimento das Notas e FINA -> Validação de alocação, corretora, quantidade, 

preço e corretagem via Alphatools com o arquivo FINA -> Aprovação das Operações via sistema -> 

Upload no administrador -> Backup dos arquivos e confirmações na rede. 

 Roteamento de uma ordem no mercado BM&F: Roteamento da Ordem -> Execução da Ordem 

Corretora -> Confirmação do que foi executado pela corretora (e-mail operação da conta máster) -> 

Upload da divisão via FTP -> Recebimento da confirmação -> Conciliação das operações -> Aprovação 

das Operações -> Upload no administrador -> Backup dos arquivos e confirmações na rede. 

5.4  LIMITE DE CONCENTRAÇÃO DE OPERAÇÕES POR CORRETORA E DEVOLUÇÃO DE CORRETAGEM 

  A escolha de corretoras para a realização das operações selecionadas pela XP Gestão precisa sempre 

garantir a melhor relação custo x benefício para os fundos sob a sua gestão, e deve levar em consideração, 

no mínimo, os seguintes critérios: (i) preço, (ii) idoneidade, (iii) atendimento, (iv) estrutura, ferramentas e 

serviços oferecidos. 
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 Para checagem dos critérios mínimos acima, as corretoras passarão pelo processo de due diligence a 

ser realizado pela área de Compliance.  

 Com relação ao preço, a XP Gestão executará operações no mercado BM&FBovespa com corretoras 

que concedam, no mínimo, 80% de devolução de corretagem. Para verificação dos preços praticados, a XP 

Gestão fará concorrência de preço periódica com as corretoras cadastradas, de forma a checar as condições 

de custo e qualidade de atendimento.  

  O limite máximo de concentração das operações em uma única corretora será de 45% (quarenta e 

cinco por cento), levando-se em consideração a totalidade das operações executadas nos mercados da B3.  

6. EXCEÇÕES  

  Para os casos de exceção ao cumprimento das regras previstas nessa Política, o solicitante deverá 

apresentar pedido de exceção a Diretoria com as razões que o fundamentam, sendo que à aprovação do 

pedido deverá ser feita por, no mínimo, dois diretores da XP Gestão.  

7. ANEXOS  

 Estratégias cobertas pela Política 

Dividendos 

Long Biased 

Long Only 

Long Short 

Macro 

 

 

 


