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PANORAMA DOS INVESTIMENTOS
2024

APRESENTACAO

A Fachesf apresenta o Panorama dos Investimentos 2024. Este documento traz um resumo
dos principais acontecimentos econémicos do periodo, com énfase nos impactos sobre os
indices financeiros que influenciaram diretamente a gestdo dos investimentos e as
estratégias da Fundacdo ao longo do ano. Nosso objetivo é oferecer uma visdo clara e
transparente dos resultados alcangados, destacando as acgoes realizadas para proteger o
patrimonio dos participantes e garantir a sustentabilidade dos planos a longo prazo.

A seguir, detalhamos como nossos planos de beneficios foram impactados em termos de
alocacéo de recursos, performance dos investimentos e adequacao as metas atuariais. Vocé
também vai conferir os principais desafios e oportunidades enfrentados, além das acoes
realizadas para mitigar riscos e maximizar retornos. Por fim, o que esperamos para 2025 e as
estratégias a serem adotadas.

PLANOS DA FACHESF SUPERAM A MEDIA DAS
ENTIDADES DE PREVIDENCIA ABERTAS E FECHADAS

Em 2024, os planos CD BCO e BS alcangcaram rentabilidades de 10,55% e 10,14%,
respectivamente, superando suas metas atuariais de 9,98% e 9,55%. Os planos CD Puro e
RealizePrev obtiveram rendimentos de 9,93% e 9,60%, ficando préximos do indice de
referéncia de 10,88%. Ja os planos CD BAC e BD encerraram 2024 com rentabilidades de
6,10% e 6,76%, abaixo das metas estabelecidas para o ano.

Vale destacar que os planos CD BCO, BS, RealizePrev e CD Puro tiveram resultados no ano acima
da média de rentabilidade das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC) de
7,73% em 2024 e os planos CD BAC e BD ficaram préximos da média do segmento. A média da
rentabilidade das EFPCs foi apurada em pesquisa realizada pela consultoria de investimentos
Aditus. O levantamento considerou 138 entidades e 651 planos.

Ja em relacdo as Entidades Abertas de Previdéncia Complementar (EAPC), todos os planos da
Fachesf superaram a média do mercado de -0,63%, segundo dados coletados pela Anbima.
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Meta/indice de
Referéncia no

Rentabilidade no
Planos

e A% ano de 2024
CD-BCO 10,55% 9,98%
CD-BAC 6,10% 9,98%
BD 6,76% 9,65%
BS 10,14% 9,65%
RealizePrev 9,60% 10,88%
CD Puro 9,93% 10,88%

BALANCO DE 2024

O ano de 2024 apresentou um cenario desafiador e dindmico, tanto no contexto nacional
quanto internacional, com eventos que impactaram de modo significativo os mercados
financeiros e, consequentemente, os resultados dos planos de beneficios administrados pela
Fachesf. A adocdo de estratégias ativas, ageis, prudentes e alinhadas as diretrizes das
politicas de investimentos foi crucial para mitigar riscos, preservar o patrimonio dos
participantes e, em alguns casos, alcangar resultados acima da média da industria.

As movimentacOes realizadas, especialmente no ajuste das alocagdes em titulos publicos
federais, reducao da exposicao a ativos de maior volatilidade e incremento em investimentos
estruturados, foram fundamentais para enfrentar as adversidades do mercado e atender aos
objetivos de longo prazo.

Confira abaixo os cenérios nacional e internacional, e o detalhamento das agdes de cada plano.

CENARIO ECONOMICO NACIONAL E INTERNACIONAL

Em 2024, a economia global enfrentou desafios expressivos que impactaram mercados de
diferentes regides. Na China, a desaceleragdo econémica reduziu a demanda por commodities,
afetando diretamente os mercados emergentes, incluindo o Brasil.

Nos Estados Unidos, as elei¢cdes presidenciais trouxeram volatilidade aos mercados, enquanto
o Federal Reserve manteve taxas de juros elevadas na tentativa de controlar a inflagéo. Essa
politica monetaria mais rigida contribuiu para a valorizagdo do ddlar, influenciando as
economias globais e pressionando moedas locais, como o real.
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Na Europa, a continuidade da guerra na Ucrania gerou instabilidade geopolitica, agravada por
crises energéticas ocasionais que elevaram os precos dos combustiveis e comprometeram o
crescimento econémico da regiao.

Em paralelo, o conflito entre Israel e grupos armados no Oriente Médio intensificou as tensodes
geopoliticas globais, adicionando incertezas aos mercados financeiros e pressionando ainda
mais os custos de energia, dada a relevancia estratégica da regido. Esses fatores, combinados
com a resisténcia da inflagdo em alguns paises europeus, adicionaram complexidade ao
cenério econémico global.

CONTEXTO BRASILEIRO

No Brasil, 2024 foi um periodo de desafios e adaptagdes. O ano comegou sob ética auspiciosa
do mercado financeiro depois dos cortes de taxa de juros promovidos pelo Banco Central a
partir da segunda metade de 2023. A expectativa do mercado traduzida no boletim semanal
Focus era, até entéo, que a taxa Selic terminasse o ano de 2024 ao redor de 9%.

O que foi observado, de fato, foi um crescimento robusto da economia brasileira em 2024 com
projecédo de crescimento de 3,7% segundo o FMI, impulsionado principalmente pelo aumento
do consumo e pela manutencao dos niveis de gastos publicos. O desemprego caiu a 6,2% no
trimestre terminado em outubro, o menor patamar da histéria. O IPCA de 2024, entretanto,
encerrou o ano em 4,83% a.a., superando o teto da meta de 4,5%.

Em resposta, o COPOM elevou a taxa Selic em 1% em dezembro, alcangando 12,25% ao ano, e
indicou a possibilidade de mais duas altas de 1% nas préximas reunioes, o que levaria a Selic a
14,25% ao ano em marcgo de 2025.

Deste modo, ndo foi materializado o cendrio da taxa Selic em patamar de um digito aventada
no inicio do ano pelo mercado financeiro, o que corresponderia a um ritmo provavel de

valorizacdo da Bolsa brasileira, taxas menores de titulos publicos federais e ddlar
descendente.

IMPACTOS NOS INDICES FINANCEIROS
INDICE BOVESPA (IBOVESPA)

O principal indice da Bolsa brasileira apresentou uma desvalorizagéo de 10,36%, encerrando o
ano aos 120.283,40 pontos.

Setores como tecnologia e consumo discricionario foram particularmente afetados, enquanto
empresas exportadoras de commodities tiveram desempenhos mistos.
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CAMBIO

O ddlar encerrou 2024 cotado a R$ 6,19, refletindo a valorizagdo da moeda norte-americana
frente ao real ao longo do ano dado o movimento de aversao ao risco no mercado brasileiro.

Ddlar vs Ibovespa - 2024
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MERCADO DE RENDA FIXA

Na renda fixa, a descredibilidade atribuida pelo mercado financeiro a capacidade da politica
fiscal de arrefecer o ritmo do endividamento publico impactou negativamente os titulos
publicos federais, em especial os de prazos mais longos.

O IMA-B 5+, que mede o desempenho de titulos atrelados & inflagdo com vencimentos mais
longos, apresentou uma queda de 4,37% em dezembro e encerrou o ano com perdas
acumuladas de 8,63%.

Retorno NTN-Bs Longas em 2024
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Por outro lado, os titulos de prazos mais curtos, representados pelo IMA-B 5, tiveram uma
perda mais modesta em dezembro e fecharam o ano com um ganho de 6,16%.

Retorno NTN-Bs Curtas em 2024
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Ja a SELIC, considerada como a taxa livre de risco brasileira, foi elevada pela autoridade
monetadria para fazer frente as pressoes inflacionérias latentes, obtendo valorizagédo no ano de
10,88%, o equivalente a IPCA + 5,77 %.

DESEMPENHO DOS PLANOS E ESTRATEGIAS ADOTADAS

Diante desse cenério, a Fachesf adotou estratégias para otimizar a alocagao de recursos e
mitigar riscos. “Nosso foco foi reforgar a imunizagado dos passivos atuariais e buscar ativos
que oferecessem prémios elevados, como titulos publicos atrelados ao IPCA e investimentos
em crédito privado liquido”, explicou o Gerente de Investimentos da Fundagéo, Kepler Dias.

A alocacgdo dos recursos priorizou:

RENDA FIXA

Trabalhando com foco em maior seguranca e estabilidade para os recursos do plano, a Fachesf
aumentou significativamente o percentual do passivo que esta "imunizado”, o que representa
uma importante conquista na gestéo do plano de natureza atuarial.

Em sintese, foi feito um esforgo estratégico para investir uma parte maior dos recursos dos
planos em titulos publicos federais, atrelados ao IPCA, que sao considerados investimentos de
menor risco e mais previsiveis. Esses titulos foram adquiridos com base em um planejamento
que considera os compromissos futuros do plano, garantindo que haja mais estabilidade e
protecédo frente as oscilagdes do mercado financeiro (na curva).
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No ano, também foi reduzida a alocagédo em titulos publicos expostos a variacéo diaria de preco
(a mercado), ao passo em que foi elevada a parcela dos investimentos em ativos atrelados ao
CDIl uma vez que apresentaram prémio elevado em relagéo ao IPCA (IPCA +5,77% a.a.).

A Fachesf também iniciou a estratégia de crédito privado liquido com objetivo de gerar
excesso de retorno ao ja atrativo CDI.

RENDA VARIAVEL

Renda variavel: As alocacdes no segmento foram reduzidas ao longo do ano. Dado o prémio do
ativo livre de risco (SELIC) em relagéo ao IPCA, que representou ao longo do ano um elemento
de grande asfixia para as empresas, a gestdo prudente de recursos impos a Fachesf uma
grande reducéo da exposicao a bolsa brasileira, que seu principal indice (IBOV) teve rendimento
de -10,36% no ano.

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Anos de eleicoes presidenciais costumam representar grande incerteza para o futuro de uma
nacdo. A imprevisibilidade torna-se mais elevada quanto maior a polarizagdo observada no
espectro politico. Foi o caso visto na maior economia do mundo: EUA. Diante da opacidade do
cendrio para investirmos no exterior, combinado com um forte resultado positivo das agdes e
do délar, optamos por diminuir a exposicdo a este segmento, embolsando resultados
expressivos no ano.

ALOCACAO E RENTABILIDADE DOS PLANOS EM 2024
PLANO CD-BCO

O plano iniciou 0 ano com 23,9% de seu patrimonio liquido alocado em titulos publicos federais
de vencimentos 2045 e 2050 que conferiam potencial relevante de volatilidade, elemento
inconsistente com os objetivos estabelecidos para o ano de 2024. Essa posicao foi zerada,
revelando-se um movimento preciso dada a forte desvalorizacao dos precos unitarios
destes ativos no periodo. No ano, a NTN-B 2045 teve desvalorizagdo de -9,92%, enquanto o
mesmo ativo com vencimento em 2050 depreciou-se 12,65%.

Também foram reduzidas a zero as alocacoes em renda variavel e exterior, ao passo que,
em setembro, momento em que a Fachesf enxergou menor nebulosidade para juros, moedas e
mercado acionario, foi feita alocacao no segmento estruturado, que comecou o ano em 0%
e chegou ao patamar de 2%.
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Além disso, a alocacdo em titulos publicos marcados na curva (imunizacdo) foi
aumentada. Nessa modalidade de investimento, ndo ha variagdo da taxa contratada no
momento da compra do ativo até seu vencimento, ou seja, confere ao investimento baixa
volatilidade e alta previsibilidade. De aproximadamente 50% do patriménio do plano, no inicio
do ano, a exposicao a classe de ativos atual é de 73,5%.

De acordo com o gestor Kepler Dias, os movimentos feitos mostraram-se essenciais para a
superagao da meta atuarial do plano, assim como da média do resultado da industria, divulgado
pela Consultoria Aditus.

Rentabilidade CD BCO x Meta Aturial e Média da Industria
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PLANO BS

O plano iniciou 0 ano com 32,6% de seu patrimonio liquido alocado
em titulos publicos federais (TPF) com variagéo diaria de preco (a
Mercado). Quase um tergo da posigdo correspondia a NTN-C, ativo

de indexador IGP-M, que conferia um descasamento com a atual A POSICAO

meta de retorno do Plano, desde 2023 indexada ao IPCA. A CONSOLIDADA EM
posicdo neste ativo foi vendida na integralidade ainda no primeiro TITULOS PUBLICOS
semestre. Além disso, a posicao consolidada em titulos publicos FEDERAIS MARCADOS
federais marcados a mercado foi levada a 0,01% ao passo que A MERCADO FOI
aumentamos a concentragdo em TPF marcados na curva LEVADA A 0.01% AO
(Imunizagao) de 34,6% do plano para 67,6%. PASSO QUE

AUMENTAMOS A
CONCENTRAGAQ EM
TPF MARCADOS NA
CURVA (IMUNIZAGAOQ)
DE 34,6% DO PLANO
PARA 67,6%.

Também foram reduzidas as alocacoes em renda variavel,
exterior e estruturados, pelos mesmos motivos apresentados
no plano CD BCO. O gestor Kepler Dias salientou que, “reduzir a
volatilidade foi prioritério, dada a necessidade de preservar o
patrimonio dos participantes em um ambiente de cenério incerto”.

Assim como no Plano CD-BCO, tais movimentos se mostraram
cruciais para a superagédo da meta atuarial do plano, assim como
da média do resultado da indUstria.
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Rentabilidade BS x Meta Aturial e Média da Industria
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O plano BD foi o que apresentou maior volume de movimentacdes ao longo do ano, com
recursos movimentados que totalizaram mais de RS 3 bilh6es. Essas operagdes tiveram
como objetivo alinhar o plano ao perfil de risco estabelecido na Politica de Investimentos de
2024.

Desse montante, metade foi direcionada ao esforgo da Fachesf para reduzir a exposicao de
67,6% do patrimonio liquido em titulos publicos marcados a mercado, dos quais 45%
correspondiam a vencimentos longos de alta volatilidade. Ao final do ano, essa exposicgao foi
significativamente reduzida, passando a representar 10,5% do patriménio liquido, em
contraste com os mais de 60% observados no inicio do periodo.

Em termos de atribuicdo de performance, essa estratégia foi fundamental para mitigar os
impactos negativos associados a volatilidade desse segmento. Enquanto a exposicao
inicial poderia gerar uma contribuicdo negativa de -3,00% na performance do plano, o
ajuste realizado limitou esse impacto a-1,04%, reduzindo a perda projetada em trés vezes.
Além disto, foram vendidos os titulos indexados ao IGP-M que representavam risco atuarial
elevado dado o seu descasamento com o atual indexador da meta atuarial do plano (IPCA).

E importante frisar que a classe de ativos que apresenta a melhor relagéo risco x retorno pelo
seu retorno elevado comparativamente a sua volatilidade inexistente, titulos publicos federais
marcados na curva, ndo possuia alocagdo no inicio de 2024. Ja ao final do ano,
aproximadamente 43% do Plano correspondiam a NTN-Bs marcadas na curva
(imunizacao).
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As alocacoes em renda variavel e exterior também foram reduzidas com a prerrogativa
de diminuicao de volatilidade. J4 a exposicdo ao segmento de estruturados foi
marginalmente incrementada por meio de maior alocacdo em Fundos de Investimentos
Multimercados (FIM). “Esses ajustes evitaram uma rentabilidade negativa para o plano e
garantiram um desempenho mais alinhado a meta atuarial do plano”, explica Kepler Dias.

Dessa forma, a rentabilidade efetiva do plano alcancou 6,15% ao ano. Uma simulacao da
rentabilidade caso nenhuma movimentacdo tivesse sido realizada indica que seria
registrada uma rentabilidade negativa de -1,22% ao ano. Embora o ajuste tenharevertido o
cenario desfavoravel, a rentabilidade obtida ainda foi insuficiente para superar a meta atuarial
do plano e a média de retorno da industria calculada pela Consultoria Aditus.

Rentabilidade BD x Meta Aturial e Média da Industria
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PLANO CD-BAC

O plano CD BAC também exigiu da Fachesf atuacdo tempestiva de modo a enquadrar os

investimentos do portfdlio ao perfil de risco estabelecido na Politica de Investimentos de
2024,

Foi o segundo plano mais movimentado, atras do plano BD, alcancando as cifras de R$ 2,2
bilhdes. Desse montante, metade foi direcionada ao esforgco da Fachesf para reduzir a
exposicao a renda variavel, 22,78% do plano para 12%, e a titulos publicos marcados a
mercado, até entdo 44,39% do patrimonio dos quais 77% correspondiam a vencimentos
longos de alta volatilidade (2045 e 2050). Ao final do ano, essa exposicdo foi
significativamente reduzida, passando a representar 0,31% do patrimonio liquido, em
contraste com os mais de 70% observados no inicio do periodo.

Em termos de atribuicdo de performance, essa estratégia foi crucial para mitigar os impactos
negativos associados a volatilidade desse segmento. Enquanto a exposicao inicial poderia
gerar uma contribuicdo negativa de -3,42% na performance do plano, o ajuste realizado
reverteu esse impacto a 0,01% de valorizacao.
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Além disto, foram vendidos os titulos indexados ao IGP-M que representavam risco atuarial
dado o seu descasamento com o atual indexador da meta atuarial do plano (IPCA).

As alocacoes em exterior também foram reduzidas com a prerrogativa de diminuigao de
risco do plano. J& a exposicao ao segmento de estruturados foi marginalmente incrementada
por meio de maior alocacao em Fundos de Investimentos Multimercados (FIM).

Dessa forma, a rentabilidade liquida efetiva do plano alcangou 6,10% ao ano. Uma simulacao
da rentabilidade caso nenhuma movimentacao tivesse sido realizada indica que seria
registrada uma rentabilidade negativa de -1,83% ao ano. Embora o ajuste tenharevertido o
cendrio desfavoravel, a rentabilidade obtida ainda foi insuficiente para superar a meta atuarial
do plano e a média de retorno da industria calculada pela Consultoria Aditus.

Rentahbilidade CD BAC x Meta Aturial e Média da IndGstria
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PLANO REALIZEPREV

O plano também passou por um movimento estratégico de redugéo de risco, em resposta ao
cenario desafiador. Com a taxa Selic em ascenséo, o ambiente interno se tornou cada vez mais
incerto devido a instabilidade fiscal, pressao inflacionaria e o aumento continuo da divida
publica.

No dmbito internacional, o cendrio se mostrou igualmente imprevisivel, especialmente com as
eleicoes presidenciais nos Estados Unidos, que geraram duvidas adicionais sobre a evolugéo
da economia global. Nesse contexto, a redugéo de risco foi uma medida necesséria para
proteger o patrimoénio do plano frente a essas adversidades.

Deste modo, a Fachesf reduziu a alocagédo em titulos publicos marcados a mercado, renda
varidvel e exterior. O segmento estruturado, por outro lado, teve incremento na alocacao
buscando uma rentabilidade acima do CDI, indice de referéncia do plano.

As movimentagdes levaram o plano a uma rentabilidade liquida no ano de 9,60%, resultado

particularmente importante dado que a média dos demais planos calculada pela Consultoria
Aditus apresentou no ano 7,73% de rentabilidade no mesmo periodo.
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Rentabilidade Realizeprev x Meta Aturial e Média da
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A equipe técnica de gestao prezou pela alocagdo em ativos indexados ao CDI, ativo livre de
risco com potencial de retorno suficientemente alto, enquanto que parte reduzida da alocacgéo
foi estruturada a gerar alfa através de renda varidvel. Isto significou novas alocacoes em
fundos de crédito privado, inflacao (indexados ao indice IMA-B 5), Fundos de
Investimento Multimercado (FIMs) cujos benchmarks também sdo CDI e Fundos de
Investimentos em Acdes (FIAs).

As movimentacgdes realizadas resultaram em uma rentabilidade liquida de 9,93% para o plano
no ano, um desempenho particularmente relevante, especialmente considerando que a média
de rentabilidade dos demais planos, conforme célculos da Consultoria Aditus, foi de 7,73% no
mesmo periodo.

Rentabilidade CD Puro x Meta Aturial e Média da Industria
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PERPECTIVAS
2025 oo

O ano de 2025 comeca sob a perspectiva de
continuidade nos desafios econémicos, mas com
oportunidades importantes para alavancar os
resultados. Confira abaixo as principais tendéncias no
cendrio econdmico e as estratégias de investimentos
previstas.

Cenario economico nacional:

. Espera-se que o Banco Central eleve a taxa Selic
para conter a inflagdo, mas estabilize o indice ao
longo do ano, promovendo um ambiente mais
favoradvel para titulos indexados ao CDI e
estratégias de imunizacéo.

. A inflagdo, embora persistente, deverd se
aproximar da meta no médio prazo, o que podera
reduzir a pressao sobre os pregos dos titulos
publicos e trazer maior previsibilidade aos
mercados.

Cenario internacional:

. A resolugdo ou escalonamento de conflitos
geopoliticos serd um fator determinante. A
estabilizagdo de tensbdes na Ucrénia e Oriente
Médio podera trazer alivio aos mercados globais e
melhorar o desempenho de ativos externos.

« A politica monetaria do Federal Reserve,
associada ao ciclo eleitoral concluido nos Estados
Unidos, podera reduzir a volatilidade cambial e
criar oportunidades no mercado global de acoes.
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PERPECTIVAS
2025 oo

Estratégias de investimento:

. Renda Fixa: Priorizar titulos publicos indexados ao
IPCA e CDI, com foco em imunizagdo e maior
previsibilidade. A continuagdo do aumento na
exposicdo a crédito privado pode gerar alfa
adicional.

. Renda Variavel: Manter uma exposicao reduzida,
com possivel incremento seletivo em setores com
potencial de recuperacao diante de uma eventual
retomada do crescimento econémico.

. Investimentos no  Exterior:  Aproveitar
oportunidades em mercados desenvolvidos e
emergentes, com foco em ativos com forte
relagdo risco-retorno, conforme o ambiente
geopolitico e econémico permita.

. Estruturados: Expandir a alocacdo em fundos
multimercados, visando retorno superior ao CDI,
com énfase em gestores com histdrico
comprovado de resiliéncia em cenérios adversos.

Com base nas licoes de 2024 e no cenario projetado, a
Fachesf seguird comprometida em proteger o
patrimonio dos participantes, garantir a adequacéao as
metas atuariais e buscar oportunidades de
rentabilidade ajustada ao risco, sempre com foco na
sustentabilidade e no bem-estar financeiro de longo
prazo dos seus participantes e beneficiarios.
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