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Este documento formaliza os objetivos e restricdes de investimento da gestdo dos recursos do
plano de beneficios da CarrefourPrev, através da designa¢do dos segmentos de ativos a serem
utilizados e de seus respectivos objetivos de rentabilidade e controle de risco, dos ativos
autorizados em cada segmento, das faixas de alocacéo estratégica e das caracteristicas e
restricdes da gestdo de cada segmento. Sao também definidas as regras para contratacao de
gestores dos recursos, a politica de opera¢gfes com instrumentos derivativos, assim como 0s
critérios para avaliacdo dos cenarios macroecondmicos necessarios na definicdo dos setores para
investimentos e o0s conceitos sobre modelos de avaliacdo a serem empregados nas compras e
vendas de ativos.

Esta politica de investimentos submete-se integralmente as limitacfes impostas pela
Resolucdo 3792 do Conselho Monetario Nacional ou a que vier substitui-la. E
expressamente vetado aos gestores tomar posi¢cdes que contrariem essa Resolugéo.

Em caso de eventual conflito entre a estratégia escolhida pelos gestores, e a descrita
neste documento, sera providenciada a devida troca de posi¢cfes de forma a atender o
conteudo deste.

1 Perfil do Investidor

Entidade Fechada de Previdéncia Complementar.

2 Modalidade da gestao

A gestdo dos recursos € totalmente terceirizada. A decisdo de terceirizar toda a gestdo
foi tomada em funcdo do alto grau de especializacdo das Instituicbes gestoras que
resultam em alto valor agregado ao retorno dos investimentos.

3 Instituicdes gestoras dos recursos

3.1 Processo de escolha

A escolha das Instituicbes para a gestdo dos recursos da entidade é feita com base
em parametros quantitativos e qualitativos.

Na escolha dos gestores das carteiras sdo considerados os seguintes fatores:

B Experiéncia em gestdo de recursos de fundos de pensdo no Brasil

m Qualificacdo e experiéncia dos profissionais responsaveis pelos servicos
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Estrutura organizacional e processos de gestao, incluindo:

Recursos de pesquisa (“research”) para renda variavel e renda fixa
Sistemas de comités e processos de decisao

Compliance

Resultados histéricos (“track record”), em termos de Retornos/Riscos

Qualidade dos servicos de relatérios ao cliente, incluindo a presteza de envio de
informacdes periddicas

Qualidade dos servicos de administracdo e custddia de titulos e valores
mobiliarios

Custos envolvidos nos servicos, incluindo taxas de administracdo, corretagem e
outros

Classificacdo (“Rating”) da unidade gestora de recursos

Credenciamento, perante a Comissao de Valores Mobiliarios e o Banco Central do
Brasil, como administrador de recursos de investidores institucionais

4 Segmentos de aplicacao

Sao permitidos investimentos nos segmentos de renda fixa e renda variavel.

4.1 Perfil de investimento

A entidade oferece aos participantes apenas um perfil de investimento.

4.2 Faixa de alocacao dos ativos entre os segmentos

Os recursos do plano de beneficios CarrefourPrev subordinam-se aos seguintes

limites:
. Renda Investimentos | Investimentos . Operacbes com
Renda Fixa ) . Imodveis L2
Variavel Estruturados no Exterior Participantes
Plano 90% a 100% | 0% a 10% 0% 0% a 5% 0% 0%
Alvo 95% 5.0% 0% 0% 0% 0%
&
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4.3 Limites de alocacao

Os limites de alocacéo e diversificagcdo dos ativos contidos em cada segmento estédo
apresentados na tabela do Anexo A e devem ser obedecidos individualmente por
cada gestor.

5 Objetivo do retorno

A gestdo tem o objetivo de garantir o equilibrio de longo prazo entre os ativos e as
obrigacdes do plano de beneficios CarrefourPrev. Esse equilibrio de longo prazo é
definido como sendo a meta atuarial. Além dessa medida de desempenho a
administracdo da CarrefourPrev instituiu o que é denominado de meta gerencial.

A taxa minima atuarial estabelecida no plano é INPC+5% a.a. Ela deve ser perseguida
pelos gestores num horizonte de longo prazo como indice de referéncia para a carteira
consolidada.

A CarrefourPrev entende que tal taxa minima deve ser atingida ao longo do tempo, ndo
sendo obrigatéria a obtencdo da taxa em todos os anos. Desta forma, ao final de cada
ano civil, a rentabilidade acumulada nos ultimos 60 meses (5 anos) devera ser
comparada com a variacdo no mesmo periodo da taxa minima atuarial. Caso a
rentabilidade esteja abaixo da taxa atuarial, devera ser providenciado um estudo de
otimizacdo de ativos, visando a adequar a alocacdo dos ativos aos objetivos de
investimento de longo prazo.

A meta gerencial visa estabelecer um objetivo a ser perseguido pelos gestores com base
no desempenho do mercado financeiro. E utilizada como instrumento de avaliacdo do
desempenho do gestor. Essa avaliacdo considera o desempenho por segmento e
consolidado.

Resultado por segmento: é obtido através da comparacdo entre o resultado alcancado
pelos gestores com o benchmark estabelecido para os segmentos de renda fixa e renda
variavel. O IBrX é o benchmark do segmento de renda variavel. Na renda fixa existem
duas carteiras, uma com benchmark IMA e outra com benchmark CDI.

s

Resultado consolidado: é obtido através da comparacao entre o resultado alcancado
pelos gestores com o resultado da ponderagcdo do alvo de alocagcdo em renda variavel e
renda fixa pelos respectivos benchmarks em cada segmento.

Avaliacdo: a avaliacdo das instituicbes gestoras deve ser feita mensalmente,
comparando-se o0s resultados alcancados com o0s respectivos benchmarks e limites de
risco estabelecidos.
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Adicionalmente, a CarrefourPrev contratou os servicos de Avaliacdo de Desempenho e de

Risco da empresa Towers Watson, que também é responsavel por suas avaliacdes
atuariais.

6 Diretrizes da gestao de cada segmento

6.1 Segmento de renda fixa

O segmento de renda fixa € composto por duas carteiras com diferentes objetivos de
gestdo. Para cada carteira foi definido um mandado especifico, a fim de viabilizar o
gerenciamento de risco por carteira sem comprometer o alcance de seus objetivos de
retorno.

Segundo os critérios estabelecidos pela resolu¢cdo da CGPC n° 21 de 25/09/2006,
Art. 2°, a CarrefourPrev determina que os gestores devem observar “os critérios de
apuracédo do valor de mercado ou intervalo referencial de pregcos maximos e minimos
dos ativos financeiros, estabelecidos com base em metodologia publicada por
instituicbes de reconhecimento mérito no mercado financeiro ou com base em
sistemas eletrénicos de negociacdo e de registro, ou nos casos de comprovada
inexisténcia desses parametros, com base no minimo em trés fontes secundarias”,
além de toda e qualquer alteracdo legal vigente e pertinente. “A metodologia
adotada deve assegurar, no minimo, que 0s precos apurados sao consistentes com
os precgos de mercado vigentes no momento da operacgao”.

De acordo com o Art. 4°, “sempre que 0 preco efetivamente negociado, em
operacOes de compra, for superior, ou em operacdes de venda, for inferior ao valor
de mercado ou intervalo referencial de precos de que trata o Art. 2°, a EFPC deveréa
elaborar, no prazo maximo de 10 (dez) dias ap6s a negociacédo do referido titulo ou
valor mobiliario, relatério circunstanciado(...)”. Como a Entidade terceirizou
totalmente a gestdo dos recursos, fica a cargo do gestor notificar previamente e
disponibilizar o relatério circunstanciado contendo as informacgdes referidas no Art. 4°
da resolugcdo CGPC n® 21 de 25/09/2006 para a EFPC, dentro do prazo estipulado,
para que esta possa envia-lo ao Conselho Fiscal.
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6.2

6.2.1

6.2.2

6.2.3

6.2.4

6.3

6.3.1

6.3.2

6.3.3

6.3.4

6.4

6.4.1

6.4.2

Carteira com mandato CDI
Benchmark: CDI.

Tipo de Gestdo e Meta de Retorno: Ativa, com objetivo de superar 103% do
CDI, antes das cobrancas das taxas de administracdo, no ano civil e
considerando os niveis de risco estipulados.

Metodologia de aprecamento dos ativos: Todos os titulos mantidos na
carteira de renda fixa sdo classificados como titulos para negociacao e,
portanto, devem ser marcados a mercado. .

Risco: para a obtencdo do retorno desejado, o risco maximo admitido é de
100% do CDI, para o periodo de 21 dias uteis, com 95% de confiabilidade.

Carteira com mandato 1MA
Benchmark: IMA

Tipo de Gestdo e Meta de Retorno: Ativa, com o objetivo de superar o
benchmark, antes da taxa de administracdo, no ano civil e considerando os
niveis de risco estipulados.

Informacao sobre os titulos em carteiras: Todos os titulos mantidos na
carteira de renda fixa sdo classificados como titulos para negociacao e,
portanto, devem ser marcados a mercado.

Risco: O risco da carteira de renda fixa serd medido a partir do benchmark
VaR entre a carteira da entidade e a carteira tedérica do IMA, considerando o
periodo de 21 dias Uteis e intervalo de confianca de 95%. O nivel de risco
relativo maximo aceitavel é de 1,0%.

Resultado Consolidado da Renda Fixa

A Meta de Retorno Consolidada da Renda Fixa é superar o resultado da
ponderacao dos benchmarks do segmento de renda fixa e seus respectivos
volumes de alocacéo.

Benchmark: 50% IMA + 50% IMA-S
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6.5 Segmento de renda variavel
6.5.1 Benchmark: IBrX

6.5.2 Tipo de Gestdo e Meta de Retorno: Ativa, com objetivo de superar o
benchmark, antes das taxas de administracdao, no ano civil.

6.5.3 Risco: Aceita-se um nivel de benchmark VaR de 5% em relagéo ao IBrX,
para o periodo de 21 dias Uteis e intervalo de confian¢ca de 95%.

6.6 Segmento de investimentos no exterior

6.6.1 E permitida apenas a aquisi¢do de certificados de depdsito de valores
mobiliarios com lastro em ac¢des de emissdo de companhia aberta ou
assemelhada com sede no exterior - Brazilian Depositary Receipts (BDR),
conforme regulamentacdo estabelecida pela CVM, até o limite maximo de
5% dos recursos administrados.

No momento, o CarrefourPrev ndo possui investimentos neste segmento. A
meta de retorno para o segmento, os benchmarks e limites de risco serao
definidos de acordo com a estratégia definida no momento em que ocorrer
uma aplicacdo. Caso isso ocorra, a politica de investimentos sera alterada
para contemplar a nova estratégia.

7 Operacdes com Derivativos

A utilizacdo de derivativos deve ser apenas com objetivo de hedge de exposi¢cbes ou com
0 objetivo de se obter exposicdes a instrumentos cuja liquidez ndo permita exposicido no
nivel desejado, como no caso de certos ativos de renda fixa. As operacOes de derivativos
devem observar os limites de exposi¢cdo definidos pela legislagao vigente.

Para cumprimento da legislacdo vigente os gestores deverao enviar relatérios trimestrais
que comprovem a avaliacdo prévia dos riscos envolvidos e de manutencdo de controle
adequados as operacdes realizadas.
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Para a verificacdo do limite de derivativos € necessario que os gestores encaminhem as
informacdes a respeito dos valores de depdsito de margem. Na legislacdo vigente, o
limite do depdsito de margem é de 15% e o do valor total dos prémios de opcBes pagos
é de 5% da posicdo em titulos da divida publica mobiliaria federal, titulos de instituicbes
financeiras e as ac¢des pertencentes ao indice Bovespa.

8 Operacbes de day trade

Operacbes de compra e venda de um mesmo titulo, valor mobiliario ou contrato
derivativo em um mesmo dia (day trade) sdo permitidas apenas se realizadas em
plataforma eletrébnica ou em bolsa de valores ou de mercadorias e futuros, desde que
devidamente justificadas em relatério atestado pelo administrador do fundo de
investimento.

9 Controle de riscos

Os ativos selecionados para integrarem a carteira de investimentos estdo sujeitos aos
riscos inerentes aos mercados e a exposicdo a estes riscos deve ser observada em sua
precificacdo. Dentre outros, na selegcédo de ativos, o gestor deve observar os riscos de
mercado, crédito, liquidez, operacional, legal e sistémico.

9.1 Risco de Mercado

O controle de risco de mercado é feito com base nos limites estabelecidos na
legislagdo aplicavel e complementado nessas diretrizes de investimento. Com base
no modelo de risco de mercado, serdao monitorados os limites de VaR e BVaR
estabelecidos nessa politica.

O risco de mercado é estimado empregando-se determinadas medidas estatisticas de
probabilidade e correlacdo para calcular os riscos de cada instrumento e agrega-los
para o calculo de risco de uma carteira. Essas medidas sdo, basicamente, o desvio-
padrédo dos ativos e as variancias e covariancias, como medidas de correlacdo entre
os retornos dos ativos da carteira.

(B
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O gestor também devera realizar a Analise de Stress através de simulacfes com a
construcdo de diferentes cenarios e modelos, de forma a agregar as possiveis
consequéncias na alocacdo dos resultados. Estas simulagfes devem englobar
situacdes extremas e as expectativas do mercado de forma a projetar e quantificar a
sensibilidade dos seus resultados, bem como o impacto no valor de mercado de sua
carteira e as perdas (ou ganhos) a que esté sujeita caso os cenarios ocorram. E, o
resultado das simula¢des desses cenarios de stress na carteira em questao deve ser
apresentado nas reunifes peridédicas com o gestor.

O gestor realizard o controle de risco de mercado através do célculo de VaR e BVaR
em conjunto com a Analise de Stress.

9.2 Risco de Crédito

7

O comité de crédito dos gestores é responsavel pelo acompanhamento do risco de
crédito das instituicfes financeiras e ndo financeiras. Além dos critérios de analise de
crédito usuais de cada gestor, deve ser considerada a classificacdo de rating
estabelecida pelas agéncias de rating especializadas, estando vetados os titulos
classificados como médio ou alto risco de crédito. Serdo considerados titulos de baixo
risco de crédito aqueles classificados pelo menos com os ratings abaixo listados:

Standard and Poor's brBBB- ou brA3 (curto prazo)
Moody's Baa3.br ou BR-2 (curto prazo)
Fitch BBB- (bra) ou F3 (bra)

O risco de crédito das carteiras da CarrefourPrev também serd administrado através
da definicdo de Ilimites de diversificagdo por emissor. Esses limites estao
apresentados no Anexo A e devem ser obedecidos individualmente por cada gestor.

9.3 Risco de Liquidez

O risco de liquidez esta associado ao descasamento de fluxos financeiros de ativos e
passivos e seus reflexos sobre a capacidade financeira para obter ativos para honrar
suas obrigacbes.

Os gestores devem aplicar preferencialmente em ativos com liquidez e todos os
ativos das carteiras devem ser marcados a mercado, possibilitando que as posicoes
sejam desfeitas sem impactos relevantes nos investimentos.

B
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Além disso, os gestores de recursos deverdo observar as variaveis do cenéario
econdmico que possam alterar a disponibilidade e os custos de recursos no mercado
financeiro.

9.4 Risco operacional

O Risco Operacional decorre da falta de consisténcia e adequacdo dos sistemas de
informacdo, processamento e operacdes, bem como de falhas nos controles internos,
fraudes ou qualquer tipo de evento, ndo previsto, que torne improéprio o exercicio das
atividades da instituicdo, resultando em perdas inesperadas.

Conforme Resolucdo CGPC N° 13, de 01/10/04, a CarrefourPrev identifica, avalia,
controla e monitora de forma continua todos o0s riscos que possam comprometer a
realizacdo dos objetivos da Entidade.

Os gestores sao responsaveis pelo gerenciamento do risco operacional, no que tange
as suas operacgdes, buscando sempre minimizar a sua exposicao.

9.5 Risco legal

O Risco Legal esta associado ao cumprimento da legislacdo vigente e as regras
determinadas por essa politica. Os contratos devem conter clausulas especificas para
garantia desses compromissos.

9.6 Risco Sistémico

O sistema financeiro estd permeado por risco sistémico, isto &, pela possibilidade de
um choque localizado ser transmitido ao sistema financeiro como um todo e,
eventualmente, levar a um colapso da propria economia. O contagio refere-se ao
risco de que problemas em dada instituicdo venham a contagiar todo o mercado,
mesmo que as demais instituicdes estejam tomando cuidados para manter a solidez
de suas operacoes.

Os valores dos ativos podem ser afetados por condi¢cbes econbmicas nacionais,
internacionais e por fatores exégenos diversos, tais como interferéncias dos 6rgaos
reguladores nos mercados, moratdrias, alteracbes da politica monetaria ou da
regulamentacéo aplicavel aos ativos, entre outros, podendo, eventualmente, causar
perdas nas carteiras/ fundos da Entidade.

O gerenciamento do risco sistémico deve ser realizado pelos gestores buscando
sempre minimizar a sua exposicao.
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10 Custddia de titulos e valores mobiliarios

A CarrefourPrev manterd o Itau Unibanco e o BNP Paribas como custodiantes e
responsaveis pelo efetivo acompanhamento das movimentacfes dos titulos e valores
mobiliarios integrantes de suas carteiras de investimentos.

11 Principios de Responsabilidade Sécio-ambiental

A CarrefourPrev esté predisposta a realizar investimentos em empresas com alto grau de
governanca corporativa e/ou com responsabilidade sdécio-ambiental, respeitando os
principios de diversificacdo e liquidez e os limites da legislacdo vigente. Esses
investimentos apenas serédo realizados caso tragam ganhos de rentabilidade para a
carteira em funcéo do risco assumido.

12 Termo de responsabilidade

Considerando que a contratacdo dos gestores esta fundamentada em sua expertise em
estabelecer estratégias de investimentos através de uma criteriosa analise e selecdo de
ativos de renda fixa e variavel, objetivando maximizar o retorno dos investimentos e
propiciar o crescimento patrimonial, cumprindo fielmente o propdsito para o qual foi
contratado, no caso de prejuizo decorrente de descumprimento das regras apresentadas
nesta Politica, incluindo penalidades relacionadas ao ndo cumprimento das normas
legais, ocorréncias decorrentes de falhas na gestdo, impericia comprovada, operacdes
fora dos padrdes éticos aceitaveis ou ma fé, o gestor se responsabilizara por todos os
danos causados, inclusive pelo ressarcimento financeiro de eventual prejuizo causado a
CarrefourPrev.

Vale ressaltar que o gestor deve obedecer a todos os limites e restriches aplicaveis ao
seu mandato, sendo o gestor responsavel apenas pelo percentual por ele administrado.

13 Da divulgacéao:

A divulgacdo aos participantes do conteddo deste documento e do resultado dos
investimentos a ele associados deve cumprir 0s prazos estabelecidos pela legislacdo em
vigor.
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Esta politica entra em vigor a partir de 1° de janeiro de 2012, podendo ser revista a
qualquer momento pela CarrefourPrev dentro das regras estabelecidas pelo Estatuto da
Sociedade, e comunicada por escrito as Instituicdes Gestoras dos recursos da entidade.

Sao Paulo, 30 de dezembro de 2011

Marco Aparecido de Oliveira
Presidente do Conselho Deliberativo
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Anexo A

Res. CMN 3792 Plano
Alocacgédo dos Recursos de Cada Plano

Limites Sublimites Limites Sublimites Alvo
1. Renda Fixa 100% 100% 95%
Titulos do Tesouro Nacional (TTN) 100% 100% 100% 100% -
CDB, Debéntures, LF e DPGE 80% 80% -
CCB, CCCB e Notas Promissérias 20% 0% -
NCE e CCE 20% 0% -
FIDC e FICFIDC 20% 10% -
CRI 80% 20% 80% 0% -
CCl 20% 0% -
CPR, CDCA, CRA e Warrant Agropecuario (WA) 20% 0% -
Demais titulos e valores mobiliarios de emissdo de companhia aberta 20% 0% -
2. Renda Variavel 70% 10% 5%
Novo Mercado 70% 10% -
Nivel 2 60% 9% -
Bovespa Mais 50% 7% -
Nivel 1 45% 6% -
Demais companhias de capital aberto 70% 35% 10% 5% -
Fundo de Indice Referenciado em Ag¢des admitidas a negociagdo em 35% 50 )
bolsa de valores
Titulos de emisséo de SPE 20% 0% -
Demais investimentos de renda variavel 3% 0% -
3. Investimentos Estruturados 20% 0% 0%
Fundos de Participacées 20% 0% -
Fundos de Empre_sas Emergerlnlgs. 20% 20% 0% 0% -
Fundos de Investimento Imobiliario 10% 0% -
Fl ou FIC multimercado 10% 0% -
4. Investimentos no Exterior 10% 5% 0%
Atlvgs emitidos no exterior pertencentes a fundos constituidos no 10% 0% )
Brasil
Fl e FIC Divida Externa 10% 10% 5% 0% -
Fundos de indice estrangeiros negociados em bolsa no Brasil 10% 0% -
Certlflca(.jos de deposito de valores com lastro em agdes de cias 10% 50 )
estrangeiras (BDR)
Acdes de Cias sediadas no Mercosul 10% 0% -
5. Iméveis 8% 0% 0%
Empreendimentos imobiliarios 8% 0% -
Iméveis para aluguel e renda 8% 8% 0% 0% -
Outros imoveis 8% 0% -
6. Operacdes com Participantes 15% 0% 0%
Empréstimos 15% 0% -
Financiamentos Imobilidrios 15% 15% 0% 0% -

* Os limites apresentados na renda fixa referem-se a investimentos classificados como baixo risco de crédito, com excessdo do instrumento
DPGE. Esse instrumento dispensa classificagéo de rating publico, porém esta limitado a 2% do emissor
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Diversificagcdo de Risco

. . " Res. CMN 3792 Plano

Alocacdo por Emissor Dimites Limites

Tesouro Nacional 100% 100%
Instituicdo Financeira autorizada pelo BC 20% 20%
Depdsitos em poupanca e as coobrigacdes de responsabilidade da Instituicdo Financeira 20% 20%
Tesouro Estadual ou Municipal 10% 0%
Companhia aberta com registro na CVM 10% 10%
Organismo Multilateral 10% 0%
Companhia Securitizadora 10% 0%
Patrocinador do Plano de Beneficios 10% 0%
FIDC e FICFIDC 10% 2%
Fundo de indice Referenciado em Cesta de Aces de companhias abertas 10% 10%
SPE 10% 0%
Fl ou FIC do Segmento de Investimentos Estruturados 10% 0%
Demais emissores 5% 0%
Auto-alocacdo em renda fixa** - 5%

* Integrantes de um mesmo conglomerado econdmico ou financeiro, bem como as suas controladas pelos tesouros estaduais ou municipais
** Titulos de renda fixa de emissé&o do proprio gestor ou de empresas coligadas diretamente.
Concentracdo por Emissor

Capital total de uma mesma companhia aberta ou SPE 25% 20%
Capital votante de uma mesma companhia aberta 25% 20%
Patrimdnio liquido de uma mesma Instituicdo Financeira 25% 20%
Patriménio liquido de um mesmo:
Fundo de indice Referenciado em Cesta de Acdes de Cia Abertas 25% 20%
Fl do Segmento de Investimentos Estruturados 25% 0%
Fl do Segmento de Investimentos no Exterior 25% 5%
Fundo de indice do Exterior admitido & negociacdo em bolsa de valores do Brasil 25% 0%
Patriménio separado constituido nas emissdes de certificado de recebiveis com a adocéo de regime fid 25% 0%
Concentracdo por Investimento
Mesma série de titulos ou valores mobiliarios 25% 20%
Mesma classe ou série de cotas de FIDC 25% 20%
Mesmo empreendimento imobiliario 25% 0%
Derivativos

15% da posigdo em |15% da posicdo em
Derivativos - dep6sito de margem TTN, Tit. De IF ou TTN, Tit. De IF ou
acoes do Ibovespa |agBes do Ibovespa

5% da posicéo em 5% da posicdo em
Derivativos - valor total dos prémios TTN, Tit. De IF ou TTN, Tit. De IF ou
acoes do Ibovespa |agBes do Ibovespa
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Carrefour I Prev
O FUTURO AO SEU ALCANCE



