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Planos da Forluz tém rentabilidades expressivas em julho e superam
metas

Os planos da Forluz, mesmo em um cendrio que segue desafiador, conseguiram superar
as suas metas pelo segundo més consecutivo, contando com uma contribuicdo positiva
de praticamente todas as classes de ativos investidas.

Nos EUA, os dados mais recentes de inflagdo consolidaram um cendrio mais benigno,
apontando para o inicio do ciclo de corte de juros em setembro pelo Banco Cenfral
Americano. A discussdo neste momento se concentra na intensidade do primeiro
movimento, podendo ser de 0,25% ou 0,50%, bem como na quantidade de cortes no ano,
se dois ou trés.

Em relacdo a eleicdo americana, julho foi um més intenso, com um atentado & vida do
candidato Republicano, Donald Trump, e a desisténcia a reeleicdo do atual presidente,
Joe Biden, que foi substituido pela Senadora Kamala Harris, nova candidata do Partido
Democrata, que tem apresentado um melhor desempenho nas pesquisas. No entanto, as
probabilidades ainda apontam para maior chance de Trump vencer, pois ele continua
bem colocado nos principais estados que costumam definir o resultado das eleicdes.
Assim, com a proximidade do pleito, a eleicdo americana jd parece pesar sobre o preco
dos ativos e comeca a influenciar os mercados, que seguem com o desafio de entender
quais politicas o futuro governo poderd implementar.

J& no Brasil, o Real se desvalorizou novamente frente ao Dolar, totalizando uma queda de
aproximadamente 16% no ano. Sobre os dados econdmicos domeésticos, observou-se mais
uma rodada de nUmeros fortes de atividade e mercado de trabalho, sinalizando que a
economia continua aquecida.

Na parte fiscal, o Governo Federal anunciou uma série de medidas destinadas a garantir
o cumprimento da meta estabelecida no dmbito do Arcabouco Fiscal, com blogueios e
contingenciamentos no orcamento de aproximadamente R$ 15 bilhdes, que foram bem
recebidas pelo mercado como uma primeira sinalizacdo de contencdo de despesas
necessdrias para o equilibrio das contas publicas.

No tocante & Selic, a reunido do Copom no fim do més manteve a taxa de juros brasileira
em 10,50%, porém, apresentou um comunicado mais duro do que o anterior, destacando
riscos alfistas para a inflacdo. Diante de uma economia forte, riscos inflaciondrios € um
Délar em alta, crescem as possibilidades de um eventual ciclo de aperto monetdrio
(aumento nas taxas de juros), mesmo que este ainda ndo seja o cendrio base entre a
maioria dos especialistas de mercado.

Neste cendrio, a Forluz continuou aproveitando o contexto marcado pela oferta de NTN-
Bs (Titulos PUblicos atrelados a inflagcdo) com altos niveis de juros reais — acima de 6,20% —
para adquirir mais ativos com taxas superiores as suas metas atuariais. A estratégia vem se
mostrando assertiva no que tange ao momento de readlizacdo, j&@ que, na data de
elaboracdo deste texto, as taxas dos titulos j& se encontram em patamares menores,
proximas a 6,00%.
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Cendario Brasil

Bancos Centrais em evidéncia - Novos
ciclos monetdrios a vista

O contexto internacional durante o més de julho
foi marcado pelo progresso nas discussdes acerca do
balanco de riscos entfre as perspectivas para a inflagcdo e
para o mercado de frabalho nos EUA. Do outro lado do
Aflénfico, o Banco Centfral Europeu destacou a
necessidade de cautela e moderacdo para conduzir a
baixa nos juros do bloco, enquanto a autoridade
monetdria da Inglaterra promoveu o primeiro corte de
juros em anos. Além disso, na Asia, o papel do setor
imobilidrio no enfraquecimento da atividade econémica
chinesa e a imprevista elevacdo nos juros pelo Banco
Central do Japdo adicionaram volatilidade ao mercado.
Esses pontos serdo abordados detalhadamente abaixo.

Com relacd@o & conjuntura norte-americana, os
dados apontam para um crescimento ainda robusto do
PIB, fundamentado em indicadores sdlidos de consumo.
Os principais indices que medem a inflacdo naquele pais
se mostraram em linha com as projecdes do mercado,
abrindo margem para que, na reunido de 31/07, o Comité
de Politica Monetdria (FOMC), apesar de decidir pela
manutencdo da taxa de juros no patamar atual, sinalizasse
para a efetivacdo do inicio do ciclo de cortes nos juros em
setembro, caso as condicdes se mantenham.

Vale ressaltar que a fransicdo entre o fim de julho
e inicio de agosto foi caracterizada por um aumento
significativo dos niveis de volatiidade, tendo em vista a
divulgacdo de dados que mostraram um esfriamento
sensivel na criacdo de vagas de emprego nos EUA e uma
contracdo além do esperado nos novos pedidos de
compras para a indUstria. Estes fatores, somados as
preocupacdes com a possivel escalada dos conflitos no
Oriente Médio, provocaram fortes oscilacdes nos precos
de diversos afivos.

Na Europa, as divulgacdes dos  Ultimos
indicadores econémicos da Zona do Euro apontam para
o fato de que a contencdo do processo inflaciondrio se
mantém desafiadora para o Banco Central do bloco, que
sustenta uma postura restritiva, aguardando novos dados
para decidir por realizar mais cortes no futuro préximo.
Além disso, é importante mencionar que o Banco Centrall
da Inglaterra também iniciou o seu préprio ciclo de
reducdo de juros (-0.25%), em uma decisdo dividida (5x4)
que ndo apresentou sinais claros sobre qual serd o ritmo
adotado para os préximos cortes.

No continente asidtico, o maior destaque vai
para a decisdo do Banco Cenfral do Japdo que, no dia
31/07, surpreendendo o mercado, decidiu elevar a sua
faxa de juros para 0.25% ao ano, enquanto se projetava
uma manutencdo em 0.10%. Essa decisdo levou a uma
forte valorizacdo da moeda japonesa (lene), impactando
negatfivamente as divisas dos paises emergentes, bem
como ativos de risco em todo o mundo. Na China, por fim,
o setorimobilidrio continua ainspirar preocupacoes, tendo
em vista os atuais niveis dos estoques, o elevado
endividamento do setor e a pressdo que isso causa sobre
a estabilidade financeira do  pais,
apresentando numeros de crescimen

Permanece a vigilancia - Ruidos no
cambio e questao fiscal

Seguindo uma  tendéncia global  de
enfraquecimento perante o Ddlar, a moeda brasileira
ainda conta com adversidades internas para agravar o
seu desempenho negativo. As discussdes sobre o
cumprimento das metas estabelecidas pelo Arcabouco
Fiscal, somadas as incertezas que cercam a nova
composicdo do corpo diretivo do Banco Central se
apresentam como fatores de impacto sobre a taxa de
cdmbio.

Sabe-se que o0s mercados emergentes tém
passado por dificuldades que derivam, em grande
medida, da reducdo do apetite ao risco dos investidores
infernacionais. Eles continuam a priorizar o direcionamento
da maior parte de seu capital para ativos localizados em
paises com economias desenvolvidas, fendo em vista que
os juros elevados para a Renda Fixa e a rentabilidade
apresentada pelos ativos negociados em Bolsa tornam a
relacdo entre risco e retorno mais atrativa.

A din@mica explicitada acima se manifesta em
uma taxa de cdmbio mais depreciada para nacdes como
o Braisil. Neste sentido, arelev@ncia da variacdo da moeda
para a economia doméstica é alta, tendo em vista que o
pais € um importante exportador de commodities, ao
mesmo fempo em que é um grande importador de
combustiveis, produtos industrializados e servicos de alta
complexidade. Dessa forma, fato € que um cé&mbio
desvalorizado como o atual tem impacto direto nos
indices de inflacdo, elevando o preco de produtos e
servicos que sdo impactados pelo Ddlar. Por outro lado, as
exportacdes tendem a ser beneficiadas por um ddlar mais
forte.

Além das circunst@ncias externas, os ruidos em
torno da gestdo da politica fiscal, com as consequentes
preocupacdes em relacdo a trajetdria da divida publica e
sua sustentabilidade, ditaram o tom das discussdes sobre a
taxa de c@mbio e sua influéncia na recente diminuicdo do
poder de compra do Real.

Sobre esse ponto, vale frisar que a leitura do IPCA
de julho foi registrada em 0,38%. Com isso, nos Ultimos 12
meses, a inflagdo medida pelo indice oficial estd
acumulada em 4,50%.

Cabe mencionar ainda que, em julho, o
Governo Federal anunciou uma série de medidas
destinadas a garantir o cumprimenfo da metfa
estabelecida no dmbito do Arcabouco Fiscal, com
bloqueios e contingenciaomentos no orcamento de
aproximadamente R$ 15 bilhdes, que foram bem
recebidas pelo mercado, como uma primeira sinalizacdo
de contencdo de despesas, necessdria para o equilibrio
das contas publicas.

J& ao final do més ocorreu areunido do COPOM,
que manteve a Taxa Selic em 10.50% ao ano, em mais uma
decisdo undnime.
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Composicao e Resultado

A seguir sdo apresentados os retornos e alocacdo consolidados e por segmento do Plano:

Rentabilidade
12,60% % |
11,4
10,26%
6,24% 6,14% 6,17%
4,50%
2,87%
1,25% 0,83% 0,38% 0,91% l I
[ — [ |
‘Més Ano 12 meses
Plano A B RMA mIPCA m ol
Rentabilidade por Segmento
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24,28%
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086% l . . 0,49% 088% . B I [ . 401% I
-4,98%
RF IMO  EMP

RF RV IE EXT IMO  EMP

Legenda: RF = Renda Fixa / RV = Renda Varidvel / IE = Investimento Estruturado / EXT = Exterior / IMO = imobilidrio / EMP = Op. Participantes

Alocagdo por Segmento* Rentabilidade Histérica
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Em julho, os planos da Forluz seguiram
apresentando resultados positivos em seus investimentos.
De uma maneira geral, apesar dos desafios
apresentados pelo cendrio, as diversas classes de ativos
performaram de modo a contribuir para a superacdo
das metas estabelecidas para o més.

Neste contexto, ¢é importante enfatizar o
desempenho das alocacdes efetuadas em ativos de
elevada qualidade, com o foco no longo prazo, que
conferem maior estabilidade para os recursos aplicados,
ao mesmo tempo em que sdo capazes de rentabilizar o
patrimbénio de forma sustentdvel, a despeito das
flutuacoes de curto prazo.

Andlise por classe de ativo

Renda Fixa

A classe se beneficiou do fechamento das taxas
de juros e contribuiu de forma significativa para o
atingimento dos objetivos de rentabilidade dos planos.
As posicoes aplicadas em fundos da familia IMA-B (risco
de mercado) apresenfaram uma rentabilidade
expressiva no periodo, ao mesmo tempo em que as
alocacdes em fundos de crédito privado voltaram a se
destacar positivamente.

Adicionalmente, é importante ressaltar que a
Forluz continuou aproveitando o contexto marcado pela
oferta de NTN-Bs (Titulos PUblicos atrelados & inflacdo)
com altos niveis de juros reais — acima de 6,20% — para
adquirir mais ativos com taxas muito superiores As suas
metas atuariais, em razdo de ser uma rara oportunidade.

Indicadores No Més
IMA-B 5 +0.91%
IMA-B 5+ +3.24%
CDI +0.91%

Renda Varidvel

O Ibovespa fechou o més no patamar dos 127.652
pontos, apresentando rentabilidade de 3,02%. Com a
divulgacdo de novos dados corroborando o cendrio de
desaceleracdo da economia americana, a curva de juros
americana fechou, o que gerou dlivio para diversos
mercados de risco ao redor do globo, inclusive os
mercados emergentes. Do lado interno, os dados piores de
inflacdo no Brasil ndo foram suficientes para conter a alta
do Ibovespa.

Além disso, o més foi, novamente, marcado pela
significativa dispersdo de retornos das acdes brasileiras.
Dos 85 papéis do Ibovespa, 51 apresentaram resultados
positivos, sendo que os 5 melhores resultados foram as
acoes de Embraer (21,19%), Weg (20,25%), Sabesp
(17,70%), Vamos (14,00%) e Vibra (13,35%). Os 5 piores
resultados foram as acdes de Usiminas (-21,37%), Cogna (-
14,12%), SGo Martinho (-9,88%), Totvs (-8,81%) e Marfrig (-
8.50%).

Investimentos Estruturados

No més de julho, o retorno da estratégia de
Multimercados Macro (Fundo CSHG FF), presente no
segmenfo de Investimentos Esfruturados, apresentou
rentabilidade de 2,16%. Tal resultado foi positivo
motivo de o conjunto de gestores investido
estarem com posicoes comprado

e internacionais -, em ddélar americano, em ouro e
aplicadas em taxas de juros de paises desenvolvidos.

A estratégia de Long Bias (Fundo CS FOF LB),
também presente no segmento de Investimentos
Estruturados, apresentou performance de 3,74%, o que
também contribuiu para o bom desempenho do
segmento.

Em relacdo a estratégia de Fundos de Investimento
em Participacdes (FIPs), o destaque do més de julho vai
para o recebimento de amortizacdes dos fundos
investidos, referentes as distribuicdes de dividendos de
companhias investidas e desinvestimentos realizados.

Exterior

Julho foi mais um més de resultados positivos no
segmento de Investimentos no Exterior. O mercado de
acoes global (MSCI ACWI) apresentou alta de 1,6% (em
ddlar) e os fitulos de renda fixa de diversos paises
apresentaram retorno de 2,1% (em ddlar). Tais
resultados aconteceram em um periodo em que o
cendrio de desaceleracdo americana se mostrou mais
provdvel, de forma que o mercado passou a precificar
mais cortes nas faxas de juros dos EUA. Do lado do
mercado de renda varidvel, vale mencionar que houve
uma notdvel dispersdo de resultados, sendo que as
grandes empresas de tecnologia fiveram seus precos
revistos para baixo enquanto que diversas empresas de
menor capitalizacdo de mercado, por serem mais
sensiveis a taxas de juros, apresentaram retornos mais
significativos. Este comportamento levou a maior
diferenca de retornos entre os indices Russel 2000 e
Nasdag 100 em mais de 20 anos.

O délar americano apresentou variacdo de 1,1% no
més, tendo contribuido também para a performance
do segmento de Investimentos no Exterior, que fechou
o0 més com rentabilidade de 2,54%.

Imobilidrio

Apds um periodo marcado por instabilidades no
setor, o indice Fundos de Investimentos Imobilidrios (IFIX)
voltou a apresentar valorizacdo em julho (+0.52%). Os
destaques positivos do més foram os sefores de
logistica, shoppings e renda urbana.

As alocacdes da carteira de Fundos Imobilidrios da
Forluz continuam equilibradas, com rebalanceamentos
pontuais entre ativos atrelados a recebiveis (Fundos de
Papel) e ativos relacionados a imdveis fisicos (Fundos
de Tijolo), de modo a conferir maior adaptabilidade co
portifdlio.

Perspectivas

A gestdo confinua atenta cos  principais

acontecimentos capazes de impactar os mercados,
de modo a distinguir o que sdo os ‘“ruidos” daquelas
variagcdes que possuem fundamentos. O objetivo é
filtrar as informacdes aptas a auxiliar o processo de
fomada de decisdo.

Tendo em vista que o cendrio segue morccdo por

FORLUZ
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Alocacao e Retorno por ativo

RENDA FIXA 4.623.338 Valores em Rs mil
Nome do Fundo CNPJ Financeiro ($) Taxa Média (ao ano)
BNP PARIBAS FF ALM A + Carteir a Propria 05.983.533/0001-54 4.361.568
Titulos Publicos / NTN-B 4.358.094 IPCA +7,02%
Titulos Privados / Indexados IPCA+ 3.083 IPCA + 6%
Compromissada ALM-A 392 CDI
Nome do Fundo CNPJ Financeiro ($) Retorno Més RetornoAno Retorno12M
Fundos de Caixa 209.987
SF FF CAIXA FIRF DI 37.037.679/0001-01 142.843 0,90% 6,11% 11,46%
INTER CORP FIRF CP 36.443.522/0001-05 67.144 0,95% 6,43% 12,11%
Rico de Mercado - IMA-B5 51.841
BTG PACTUAL IPCA REF 07.539.298/0001-51 51.841 0,90% 4,14% 8,07%
Passivos -58
Passivos de Fundos Exclusivos -58
Benchmarks (indicadores de referéncia de mercado)
CDI 0,91% 6,18% 11,57%
IMA-Bg 0,91% 4,27% 8,29%

RENDA VARIAVEL 558.765

Nome do Fundo CNPJ Financeiro ($) Retorno Més RetornoAno Retorno12M
FORLUZ FIA 17.138.135/0001-10 558.765 3,60% -4,98% 4,01%
ISHARES IBOVESPA FUNDO DE INDICE | BOVA11  10.406.511/0001-61 24.151 3,04% -4,87% 5,16%
FRANKLIN TEMPLETON FF INDICE ATIVO FIA 19.675.101/0001-90 113.155 3,20% -3,93% 5,47%
BRADESCO FF INDICE ATIVO FIA 33.033.116/0001-86 47.437 3,41% -5,50% 2,23%
OCEANA VALOR FIC FIA 10.309.539/0001-80 112.961 2,59% -5,87% 6,01%
TORK LONG ONLY INSTI 31.533.145/0001-81 42.314 6,13% -9,51% -3,52%
VINCI GAS DIVID FIA 07.488.106.0001-25 22.761 2,97% -4,91% 3,94%
NAVIINST METODO FIA 34.790.765/0001-94 68.481 4,12% -4,01% 7,73%
GTIHAIFAFIA 28.408.121/0001-96 18.373 5,54% -4,29% 0,41%
SQUADRA INST FIA 47.512.666/0001-92 56.031 4,03% -3,08% 8,36%
GUEPARDO INST. FIC FIA 38.280.883/0001-03 19.375 3,57% -2,23% 7,93%

CLARITAS VAL FICFIA 11.403.850/0001-57 31.335 3,85% -2,04% 3,24%
Outros - 2.393
IBOV 3,02% -4,87% 4,68%

FORLUZ
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Alocacao e Retorno por ativo

ESTRUTURADOS (A + B) 485.543
MULTIMERCADO (A) 319.179
Nome do Fundo CNPJ Financeiro ($) Retorno Més Retorno Ano Retorno 12M

CSHG FF FIC FIM 32.320.637/0001-51 238.787 2,16% 1,73% 6,50%
CSHG ALL SPX NIMITZ Q CSHG FIC FIM 36.874.628/0001-63 46.574 2,42% 4,77% 7,95%
CSHG ALLOCATION KAPITALO ZETA FIC FIM 31.594.631/0001-00 36.549 0,91% 1,72% 8,86%
ABSOLUTE VERTEX CSHG FIC FIM 18.422.272/0001-45 48.625 2,23% 581% 10,21%
ALLOCATION VERDE AM 60 FICFIM 25.682.084/0001-11 31.572 1,39% 3,56% 10,32%
CSHG GENOA VESTAS 47.123.213/0001-74 7392 0,02% 2,64% 2,57%
CSHG ALLOCAT VISTA MULT FIM 36.656.777/0001-56 13.004 5,20% -19,00% -9,69%
ALL LEG C ALPHA FIM 31.666.646/0001-36 25.578 2,90% -2,99% -2,46%
CLAVE OPPOR | FIM CP £42.591.324/0001-91 3.002 1,72% 11,30% 19,85%
CSHG ALL MAR ABSOLUTO FC FIMULT 42.868.965/0001-40 24.652 4,17% -2,48% 7,46%
Outros - 1.840 - - -
CARTEIRA PROPRIA 80.392

VINCI CRED MULTI FIM 37.099.037/0001-29 13.333 1,48% 593% 11,07%
CS FOF LB FF FICFIM 37.684.566/0001-90 67.059 3,74% -0,94% 2,07%
FUNDOS DE PARTICIPAgOES ((3)) 166.364

Nome do Fundo CNPJ Financeiro ($) Retorno Més Retorno Ano Retorno12M

SPECTRAFF AFIM 52.322.683/0001-05 160.083 3,63% 16,86% -
SPECTRAI FF 52.170.037/0001-61 6.281 -0,69% 7511% -

(*)Retorno dos Fundos de Participagdes em carteira propria séo calculados considerando o método de TIR.

(**) Osfundos em carteira prépria foram integralizados ao patriménio do SPECTRA FF A FIM em 01/12/2023.

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 207.854

Nome do Fundo CNPJ Financeiro ($) Retorno Mé&s Retorno Ano Retorno 12M
CARTEIRA PROPRIA
SCHRODER FF FIM IE 41.326.144/0001-10 75.746 1,40% 25,07% 32,45%
PIMCO INCOME FIM IE 23.720.107/0001-00 59.374 2,55% 6,19% 12,90%
COMPASS FF FIM* 52.285.421/0001-00 72.734 3,74% 22,46% -

(*) Primeiro aporte efetivo ocorreu em 04/12/2023

IMOBILIARIO 609.124

Nome do Fundo CNPJ Financeiro () Retorno Més Retorno Ano Retorno12M

Imobiliarios - Fll e Cred. Imob. 37.766

VINCI FIRF IMOB CP 31.248.496/0001-40 7.118 1,86% 2,47% 6,43%
RBR FF IMOB FICFIM 42.449.329/0001-84 30.648 0,68% 2,45% 2,45%
Imoveis em Carteira Propria 571.358

Imoveis Forluz 571.358 0,46% 4,55% 8,96%
Benchmarks (indicadores de referéncia de mercado)

IFIX 0,52% 1,61% 5,77%
Empréstimos 159.729

Carteira de Empréstimos 159.729 0,88% 8,19% 12,75%
TOTAL DOS INVESTIMENTOS 6.644.354

FORLUZ
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Investimentos por indexador
Investimento por Segmento - Plano A

Segmento %doplano  Em RS milhéo
Renda Variavel 8,41% 558,765
Estruturados 7,31% ‘ 485,543
Exterior 3,13% . 207,854
Imobilidrio 9,17% 609,124
Empréstimos  240% | 159729

cDI 3,17% - 210,321

IMA-B5 0,78% 51,841

IPCA 65,64% 4.361,177
Renda Fixa 69,58% . 4.623,338
Total 100,00% 6.644
*Percentuais com arredondamentos

IPCA; 65,649
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