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Classes de investimentos apresentam resultados distintos em outubro
diante de cendrio de instabilidade global

O més de outubro foi novamente marcado por altos indices de volatilidade. Diante
deste cendrio, os investimentos foram afetados de formas diferentes, com algumas
classes de ativos apresentando retornos positivos, e outras sendo impactadas por
incertezas no Brasil e no mundo.

O ambiente foi marcado por cautela e aversdo a riscos por parte dos agentes de
mercado. Uma parcela consideravel dos dados econdmicos divulgados no
periodo indicou a possibilidade de que o mundo se mantenha com crescimento
moderado e com uma inflacdo ainda persistente. Esse contexto propiciou
performances significativamente distintas para as aplicacdes dos planos de
previdéncia da Forluz.

Nos EUA, o Banco Central Americano manteve uma postura vigilante em relacdo
a inflacdo. Enfretanto, segue dispensando mais atencdo aos dados do mercado
de trabalho local nesse momento. Além disso, a proximidade da conclusdo do
processo eleitoral para a presidéncia da maior economia do mundo adicionou
complexidade ao cendrio. Isto fez com que os juros pagos pelos titulos do tesouro
americano subissem, atraindo maior fluxo de capital para os ativos de renda fixa
do pais e fortalecendo o doélar — fato que impde pressdes sobre as economias
emergentes.

Outro fator a ser considerado € o papel que a China exerce nesse contexto,
considerando o enfrenfamento dos seus desafios econdmicos, que seguem
influenciando os mercados ao redor do globo, uma vez que o ritmo de retomada
da atividade interna permanece moderado e oscilante.

A0 mesmo tempo, as tensdes geopoliticas seguiram em alta, agravaram o clima
de incerteza e contribuiram para uma demanda global mais concentrada em
ativos seguros. Tudo isso reforcou o ambiente de alta volatilidade, exigindo dos
investidores uma visdo sistémica e prudente para proteger as carteiras e identificar
oportunidades resilientes frente as instabilidades.

Apesar desse cendrio desafiador, no Brasil, algumas classes de ativos conseguiram
se beneficiar. Os investimentos em renda fixa atrelada ao CDI, por exemplo,
mostraram-se rentdveis, impulsionados por taxas de juros que seguem em
patamares elevados, com previsdo de novas altas nas proximas reunides do
COPOM. Por outro lado, as alocacdoes em renda varidvel enfrentaram fortes
pressdes em razao do cendrio citado, com o Ibovespa tendo apresentado mais um
més de queda.

Por fim, € importante salientar que a gestdo dos planos permanece focada na
identificacdo de oportunidades para o longo prazo, mantendo uma alocacdo
estratégica, que busca proteger o capital e, ao mesmo tempo, capturar retornos
consistentes para as carteiras, face aos desdobramentos economicos observados.
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Cenario Brasil

Dados reforcam a solidez da economia nos
EUA - Mercado de juros segue voldtil

Em  outubro, o cendrio internacional
experimentou um aumento da influéncia exercida pelas
expectativas e projecdes sobre os possiveis resultados das
eleicées nos EUA, considerando um fortalecimento da
candidatura de Donald Trump na reta final da campanha.

Nesse contexto de disputa eleitoral, bem como
da divulgacdo de novos dados ainda apontando para a
resiliéncia da atividade econédmica americana, verificou-
se uma forte apreciacdo do délar frente & maioria das
moedas do globo, com especial depreciacdo das divisas
dos paises emergentes — destacadamente, o Brasil.

Vale ressaltar os reflexos observados no mercado
de juros da nacdo norte-americana, que teve os seus
movimentos potencializados pelas operacdes que
buscavam antecipar a implementacdo de mais politicas
protecionistas nos EUA, levando os investidores a
direcionar uma parcela maior dos seus recursos para a
maior economia do mundo, adotando uma dinémica de
maior aversdo ao risco — o chamado Trump trade.

Na Zona do Euro, outubro foi mais um més de
sinais mistos advindos das publicacdes econémicas, com
os dados sugerindo a manutencdo das divergéncias entre
a fraqueza demonstrada pelas as economias dos paises
cenfrais do bloco, com destaque para Franca e
Alemanha, enquanto os demais membros da Unido
Europeia registfram um ritmo mais forte de crescimento nos
Ultimos meses.

Na China, os indicadores relacionados ao setor
imobilidrio seguem como o ponto mais sensivel da
economia, uma vez que fanfto as entregas de novas
residéncias, quanto 0s numeros de novos
empreendimentos seguem em declinio no ano. Assim, o
governo chinés continua intensificando os seus esforcos
para recuperar a confianca do mercado na capacidade
do Parfido Comunista de cumprir as suas metas de
crescimento.

Por fim, vale ressaltar que, no Japdo, as eleicoes
gerais convocadas pelo novo primeiro-ministro, que
assumiu o cargo recentemente, resultaram em uma perda
da maioria do governo no Parlamento, aumentando o
nivel de incertezas por parte dos investidores locais e
globais. O aumento do custo de vida, a diminuicdo de
confianca dos consumidores e o aciramento das
discussdes geopoliticas no extremo-oriente foram temas
centrais no debate publico. Agora, o governo tem até o
fim de novembro para formar uma coalizGo, sob pena de
convocacdo de novas eleicdes. Somado a isso, o Banco
Cenfral do Japdo se reuniu no final do més e decidiu
manter a taxa de juros local em 0.25% ao ano, tendo em
vista os sinais mistos dos dados econdmicos de outubro, ao
passo que o indice Nikkei (referéncia da bolsa de valores
local) se valorizou em+3.58%.

Aumenta o prémio de risco - Cambio,
juros e o debate fiscal

No cendrio doméstico, o Ultimo més foi marcado
por uma forte desvalorizacdo da moeda brasileira, em
uma conjuntura na qual as perspectivas dos investidores
apontam para a exigéncia de um prémio de risco mais
elevado na precificacdo dos ativos locais. Essa alta das
projecoes se baseia tanfo em questdes internas quanto
externas, em meio a permanéncia das incertezas fiscais,
bem como da expectativa de uma Taxa Selic mais
elevada por um periodo maior de tempo.

No campo positivo, importa salientar que a taxa
oficial de desemprego segue préoxima & minima histérica
(6.4%), ao mesmo tempo em que os saldrios se mantém em
um patamar elevado para os padroes brasileiros. Tais fatos,
somados ao crescimento dos niveis de concessdo de
crédito, sdo fatores que suportam a atividade econdmica,
mas, também, devem ser considerados ao se analisar a
resiliéncia da inflacdo de servicos que, por sua vez,
impacta o indice geral, sustentando-o em um patamar
acima da meta de inflagdo estabelecida pelo Conselho
Monetdrio Nacional (CMN).

Além dos pontos j& mencionados para justificar
os niveis atuais de aquecimento da atividade doméstica,
o més de outubro foi caracterizado por uma série de
discussbes no debate publico sobre o papel
desempenhado pelo impulso fiscal na economia, que
cresceu significativamente desde o ano de 2022. Como é
bem sabido, eleva o potencial de crescimento do PIB, mas
adiciona pressdo nos indices de inflacdo, de modo que é
necessdario manter a atencdo nesse quesito.

AQui, cabe mencionar que a publicacdo da
leitura referente ao IPCA de outubro indicou uma alta de
0.56% no més. Dessa forma, o acumulado em 12 meses
para o indice de precos se encontra no patamar de 4.76%.

Nota-se que a atual trajetéria da inflacdo, assim
como a desancoragem das expectativas para o futuro da
mesma, impde ao Banco Central a necessidade de uma
conducdo mais dura da politica monetdria, com os
membros do Copom adotando discursos na direcdo de
que o recém iniciado ciclo de alta na taxa bdsica de juros
deve se estender até o préximo ano. Isso, aliado aos altos
niveis de incerteza verificados no mercado, levou a uma
elevacdo de +0.50% na Taxa Selic, na reunido ocorrida em
06/11.

No mais, outubro se encerrou com aumento
significativo dos niveis de volatilidade nos mercados de
acdes e nas curvas de juros futuros, com os investidores a
espera da divulgacdo de um novo pacote fiscal por parte
do governo. Tal pacofte visa, especialmente, a contencdo
do crescimento das despesas obrigatérias no orcamento
publico para que seja possivel reduzir a percepcdo de
risco fiscal e reancorar as expectativas de inflacdo. Isso
tenderia a viabilizar uma diminuicdo nas taxas de juros de
longo prazo, o que atenua o custo de financiamento do
Estado - brasileiro

FORLUZ



Boletim Mensal - Plano B * %
Outubro 2024 FORLUZ

seguir sao apresentados os refornos e alocacdo consolidados e por sesgmento do Plano:
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Alocacado por Perfil
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cendrio externo foi responsdvel por acentuar os
desafios para as economias emergentes e, em especial,
para a brasileira, que j&d conta com elevada volatilidade
dada as questdes proprias relacionadas ds suas politicas
monetdria e fiscal. Nesse contexto, os dados econdmicos
divulgados cao longo de outubro, somados a um
fortalecimento da candidatura de Donald Trump d
presidéncia dos EUA, contribuiram para atrair um maior
fluxo de capitais para solo americano, forfalecendo o
ddlar frente s demais moedas do mundo.

Ainda assim, as estratégias de alocacdo adotadas
pela Forluz se mostraram capazes de manfer a
estabilidade dos investimentos, mesmo em um contexto
de alta volatilidade, uma vez que seguem fundamentadas
em uma visdo estrutural de longo prazo. Ao mesmo tempo,
a gestdo foca em manter uma abordagem flexivel face as
possibilidades de se adotar posicionamentos taticos, em
circunsténcias oportunas.

Andlise por classe de ativo

Renda Fixa

Mais uma vez, os investimentos em fundos ligados
ao CDI se destacaram positivamente. Tal fato corrobora a
assertividade da estratégia adotada nos Ultimos meses, no
senfido de se elevar a parcela de recursos alocados em
fitulos publicos indexados & Taxa Selic.

E importante ressaltar que o recente aumento do
estresse verificado na curva de juros reais abriu uma janela
de oportunidade para que houvesse a recomposicdo de
uma parcela dos recursos destinados aos fundos da familia
IMA-B, considerando o elevado nivel de carrego atingido
para a classe, ao mesmo tempo em que a obtencdo de
ganhos potenciais, com a ocorréncia de um fechamento
da referida curva de juros ao longo do tempo, torna a
relacdo risco versus retorno atrativa para a carteira de
investimentos.

Indicadores No Més
IMA-B 5 +0.74%
IMA-B 5+ -1.66%
CDI +0.93%

Renda Varidvel

O Ibovespa fechou o més de outubro com
rentabilidade negativa de -1,60%, decorrente de diversos
acontecimentos relevantes. No cendrio interno, houve
uma piora do sentimento do mercado em relagcdo &
sustentabilidade da divida, com os investidores & espera
de um pacote de medidas de contencdo de gastos
puUblicos. No cendrio externo, a proximidade das eleicoes
americanas e o aumento dos conflitos no Oriente Médio
também impactaram os ativos como um todo, causando
saida de capital estrangeiro da bolsa brasileira e
volatilidade nos precos das commaodities.

J& a alta do ddélar e a expectativa positiva do
mercado em relacdo aos resultados do terceiro trimestre
de 2024 favoreceram as empresas do setor de frigorificos,
que se destacaram nas altas da Bolsa. Dos 83 papéis do
Ibovespa, 23 apresentaram resultados positivos, sendo que
os 5 melhores resultados foram as acoes de Ydugs (15,4%),
Marfrig (15%), JBS (13,8%), BRF (10,9%) e CVC (10,2%). O
piores resultados foram de Carrefour (-19%
15,7%). Hapvida (-12%), Braskem (-11,%

Investimentos Estruturados

No més de outubro, o retorno da estratégia de
Multimercados Macro (Fundo CSHG FF), presente no
segmento de Investimentos Estruturados, apresentou
rentabilidade de 0,20%. De maneira conjunta, os gestores
do portfélio estdo com posicoes compradas em bolsa
internacional, compradas em ouro, compradas em uma
cesta de moedas de paises desenvolvidos e vendidas
em cesta de moedas de paises emergentes. A estratégia
de Long Bias (Fundo CS FOF LB) apresentou performance
de -0,64%, influenciada negativamente  pelo
desempenho das acdes locais.

Exterior

Outubro foi um més de resulfados mistos no
segmento de Investimentos no Exterior. Motivado pela
expectativa do mercado em relacdo as eleicoes
americanas e pelo desempenho no terceiro trimestre de
algumas Big Techs abaixo das expectativas, o mercado
de acodes global, representado pelo indice MSCI ACWI,
apresentou queda de -2,29% (em ddlar). No entanto, o
ddlar apresentou variagdo de 6,05% no més, sendo esta
a 3* maior valorizacdo mensal da moeda em relacdo ao
real nos Ultimos 15 anos. Sendo assim, o segmento de
Investimentos no Exterior fechou o més com
rentabilidade positiva, de +2.85%.

Imobilidrio

Outubro se mostrou especialmente desafiador
para esta estratégia, com o indice de referéncia da
classe (IFIX) atingindo uma desvalorizacdo de -3,06% no
periodo, impactado pelo estresse nas taxas de juros redis
de longo prazo, bem como pela perspectiva de
elevacdo da Taxa Selic, no curto prazo. Por oufro lado,
ressalta-se que o cendrio atual j& comeca a dar sinais de
que pode haver oportunidades para a alocacdo de
recursos no segmentfo de “fundos de fijolo”, focado em
imoveis fisicos, tendo em vista os precos praticados
afualmente para as cotas de fundos relevantes em
relagdo ao valor patrimonial dos imdveis de suas
respectivas carteiras.

Por fim, cabe dizer que os fundos de Flls da Forluz
confinuam a desempenhar um papel importante na
diversificacdo dos portfélios, além de se manterem
defensivos ao IFIX, mesmo com os desafios impostos pelo
mercado.

Perspectivas

Conforme esperado, o Copom elevou a Taxa Selic
em +0.50%, durante a reunido ocorrida no inicio de
novembro, ao passo que as expectativas de inflagcdo
seguem o sentido de uma aceleracdo do IPCA corrente,
aumentando a média dos nucleos de servicos e
alimentacdo. Nessas circunstGncias, a  gestdo
permanece vigilante quanto aos sinais de mercado e
alerta as oportunidades em potencial.
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RENDA FIXA
Nome do Fundo

BNP PARIBAS FF ALM B + Carteira Propria

Titulos Publicos /| NTN-B
Titulos Privados [ Indexados IPCA+
Compromissada
Nome do Fundo
Fundos de Caixa
SF FF CAIXA FIRF DI
INTER CORP FIRF CP
Risco de Crédito
SULAMERICA FF FI RF
BNP FF CRI FIRF CP
VINCI FF FIRF CP
SPARTA TOP FIC FIRF
Risco de Mercado
SULAMERICA FF RF
NC RF RED INST FI LP
BTGP EXPLORER FIRF

ASA ALPHA REAL RATES FI RENDA FIXA

KINEA IPCA ABS FICFI

Rico de Mercado - IMA-Bs+
TESOURO IPCA L FIRF

Rico de Mercado - IMA-Bs
BTG PACTUAL IPCA REF
Passivos

Passivos de Fundos Exclusivos
FIDCs

PATRIA FIDC SR3 IPCA

CNPJ
08.576.322/0001-95

CNPJ
37.037.679/0001-01
36.443.522/0001-05

41.610.657/0001-58
11.769.259/0001-18
41.570.019/0001-50

14.188.162/0001-00

43.759.309/0001-72
41.681.049/0001-34
48.373.485/0001-95
44.917.273/0001-70
27.599.290/0001-98

20.374.752/0001-20

07.539.298/0001-51

28.819.553/0001-90

Benchmarks (indicadores de referéncia de mercado)

CDI
IMA-Bsg
IMA-Bs+

11.473.178
Financeiro ($)
9.063.314
9.009.498
52.231

1.584

Financeiro ($) Retorno Més

Valores em R$ mil

Taxa Média (ao ano)

IPCA + 6,13%
IPCA + 5,215%
CDI

Retorno Ano

Retorno 12M

633.887
633.553
334
594.829
156.500
124.590
167.593
146.146
475.182
132.239
127.509
55.810
10.084
149.540
139.483
139.483
537-454
537-454
-150
-150
29.179
29.179

0,92%
0,94%

0,65%
0,64%
0,55%
0,93%

0,91%
1,21%
0,76%
-1,07%
1,06%

-1,69%

0,72%

1,15%

0,93%
0,74%
-1,66%

8,90%
9,31%

8,58%
7,04%
9,33%
11,13%

7,34%
7,95%
6,44%
-1,40%
6,30%

~4,46%

5,84%

10,24%

8,99%
6,08%
'4123%

10,82%

11,31%

11,43%
10,68%
13,01%

13,27%

9,38%
10,76%
8,83%
3,48%
8,82%

2,18%

9,03%

12,15%

10,93%
9,32%
2,46%

RENDA VARIAVEL 797.611

Nome do Fundo
FORLUZ FIA

ISHARES IBOVESPA FUNDO DE INDICE | BOVA11
FRANKLIN TEMPLETON FF INDICE ATIVO FIA

OCEANA VALOR FIC FIA
TORK LONG ONLY INSTI
VINCI GAS DIVID FIA
NAVIINST METODO FIA
GTIHAIFA FIA
SQUADRAINST FIA
GUEPARDO INST. FIC FIA
CLARITAS VAL FICFIA
Outros

IBOV

CNPJ
17.138.135/0001-10
10.406.511/0001-61
19.675.101/0001-90
10.309.539/0001-80
31.533.145/0001-81
07.488.106.0001-25
34.790.765/0001-94
28.408.121/0001-96
47.512.666/0001-92
38.280.883/0001-03
11.403.850/0001-57

Financeiro ($)
797.611
39.913
203.472
181.070
58.709
29.161
93.209
29.624
76337
30.886
49.096
6.135

Retorno Més

-1,34%
-1,69%
-0,84%
-1,07%
-1,36%
-1,37%
-2,73%
-0,89%
-1,72%
-1,08%
-1,66%

-1,60%

Retorno Ano
-4,67%
-3,27%
-1,12%
-5,07%
-10,13%
-3,22%
-6,71%
-2,88%
-579%
-1,94%
-3,41%

-3,33%

Retorno 12M

12,76%
15,18%
16,77%
12,09%
6,06%
13,82%
10,52%
18,02%
10,61%
13,79%
13,23%

14,64%

*Percentuais com arredondamentos
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Alocacao e Retorno por ativo

ESTRUTURADOS (A + B) 596.785
MULTIMERCADO (A) 537.733
Nome do Fundo CNPJ Financeiro ($) Retorno Més Retorno Ano Retorno 12M

CSHG FF FIC FIM 32.320.637/0001-51 419.097 0,20% 6,38% 11,72%
CSHG ALL SPX NIMITZ Q CSHG FIC FIM 36.874.628/0001-63 71.980 1,78% 10,26% 11,11%
CSHG ALLOCATION KAPITALO ZETA FIC FIM 31.594.631/0001-00 63.461 0,45% 10,00% 19,81%
ABSOLUTE VERTEX CSHG FIC FIM 18.422.272/0001-45 78.754 -0,37% 7,24% 14,24%
ALLOCATION VERDE AM 60 FICFIM 25.682.084/0001-11 40.540 -0,22% 5,74% 12,31%
CSHG GENOA VESTAS 47.123.213/0001-74 59.391 3,77% 10,03% 12,71%
CSHG ALLOCAT VISTA MULT FIM 36.656.777/0001-56 23.838 3,56% -11,54% -5,98%
ALL LEG C ALPHA FIM 31.666.646/0001-36 36.236 -2,53% -1,56% 7,93%
CLAVE OPPOR | FIM CP £42.591.324/0001-91 5.278 1,79% 16,60% 19,60%
CSHG ALL MAR ABSOLUTO FC FI MULT 42.868.965/0001-40 36.298 -6,49% -0,25% 10,85%
Outros - 3.320 - - -
CARTEIRA PROPRIA 118.636

VINCI CRED MULTI FIM 37.099.037/0001-29 21.175 0,40% 8,66% 12,59%
CS FOF LB FF FICFIM 37.684.566/0001-90 97.461 -0,64% -0,01% 12,09%
FUNDOS DE PARTICIPA(;OES ((5)) 59.053

Nome do Fundo CNPJ Financeiro ($) Retorno Més Retorno Ano Retorno 12M

SPECTRAFF B 52.324.000/0001-40 42.495 -0,07% 6,70% -
SPECTRAIFF 52.170.037/0001-61 16.557 8,03% 134,67% -

(*) Osfundos em carteira propria foram integralizados ao patriménio do SPECTRA FF B FIM em 12/2023.

(**) Arentabilidade dos fundos de participagdes é calculada por meio do método TIR.

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 343.666

Nome do Fundo CNPJ Financeiro ($) Retorno Més Retorno Ano Retorno 12M
CARTEIRA PROPRIA
SCHRODER FF FIM IE 41.326.144/0001-10 125.051 5,53% 31,15% 34,76%
PIMCO INCOME FIM IE 23.720.107/0001-00 93.385 -1,34% 7,70% 16,18%
COMPASS FF FIM* 52.285.421/0001-00 125.230 3,51% 26,73% -

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

IMOBILIARIO 529.485

Nome do Fundo CNPJ Financeiro ($) Retorno Més Retorno Ano Retorno 12M

Imobiliarios - Fll e Cred. Imob. 350.047

VINCI FIRF IMOB CPLP 17.136.970/0001-11 11.214 -0,06% 4,62% 8,97%
RBR FF IMOB FICFIM 42.449.329/0001-84 137.509 -0,47% 5,57% 9,87%
KINEA FF IMOB FIM 51.918.188/0001-92 80.038 -1,99% -1,80% 1,64%
BTG FF IMOBI FICFIM 52.152.426/0001-64 93.398 -2,83% -2,01% 2,04%
VINCI FUL DL FIl CLA 36.200.654/0001-06 27.889 0,55% 0,83% 6,85%
Imoveis em Carteira Propria 179.438

Carteira de Imoveis 179.438 0,55% 6,11% 6,82%
Benchmarks (indicadores de referéncia de mercado)

IFIX -3,06% -3,22% 1,84%
OPERA(;@ES COM PARTICIPANTES 385.147

Empréstimos 385.147

Carteira de Empréstimos 385.147 0,58% 11,15% 13,16%
TOTAL DOS INVESTIMENTOS 14.125.872

*Percentuais com arredondamentos




nvestimentos por indexador

Boletim Mensal - Plano B .
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Investimento por Segmento - Plano B

Empréstimos; 2,73%

Imobiliario; 3,75%

Exterior; 2,43%

Estruturados; 4,22% -

Renda Variavel; 5,65%

Segmento % do plano Em RS milhédo
Renda Variavel 5,65% 797,611
Estruturados 4,22% 596,785
Exterior 2,43% 343,666
Imobiliario 3,75% 529,485
Empréstimos 2,73% 385147
IMA-B5+ 0,99% 139,483
IMA-B 0,07% 10,084
IMABS 46% 662,045
CDI 7,77% 1.097,025
Renda Fixa 81,22% 11.473,178
Total 100,0% 14.126

*Percentuais com arredondamentos

IPCA; 67,71%

Renda Fixa; 81,22%

IMA-B5+; 0,99%

CDI; 7,77%

IMA-B5; 4,69%

IMA-B; 0,07%




