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“Q estado € a grande ficcao da qual todo mundo se esforga para viver as custas de todo mundo. ”

Frédéric Bastiat

Internacional
Em novembro, o surgimento de nova variante do Covid-19 adicionou mais um fator de risco ao cendrio global. No momento, poucas

informacgdes existem a respeito da variante, além de sua elevada transmissibilidade. Caso a variante se mostre mais grave, sob retudo com
evasdo da imunidade decorrente das vacinas, os desequilibrios globais ja presentes entre oferta e demanda agregada podem se acentuar.
Neste contexto, o FED vemindicando maior preocupagdo comainflagdo e estd progressivamente abandonandoa caracterizagdo da inflagdo
mais alta como umfendmeno temporario. Destaforma, a possivel deterioragdo das perspectivas da pandemia, bem como a proximidade da
reducdo de estimulos monetarios, torna o quadro econdmico particularmente desafiador para os paises emergentes.

Brasil
A proposta de alteragdo no teto de gastos aumentou o questionamento sobre a consolidagdo fiscal no médio prazo. A consequénciadeste

movimento foi o inicio de um processo de desancoragem das expectativas de inflagdo mais longas, a continuidade do processode elevagdo
das projecdes para o préximo ano e um movimento de reavaliacdo da percepgdo do mercado sobre ataxade juros neutra. A deterioragdo
do ambiente econdmico é complementada pela continuidade da disseminagdo de pressdes inflacionarias nos indicadores correntes e por
um crescente pessimismo em relac¢do a atividade econdmica. A convergéncia dainflagdopara a meta demandaria uma postura mais incisiva
do Banco Central que, entretanto, temsinalizado a manutengdo do ritmo de 150bps como atuagado mais provavel.

Juros e Cambio

O surgimento da novavariante, citada acima, serviu como um alerta para os mercados de que aincerteza seguira elevada por mais tempo.
Em nossa visdo, no final das contas, o recrudescimento da pandemia amplificara o panorama ja expresso anteriormente em nossas cartas.
O risco de mais estimulos fiscais, assim como a relutancia das pessoas em voltar ao mercado de trabalho, adicionardo pressdo ao
descompasso entre oferta e demanda, resultando em mais inflagdo de precgos e salarios. A percepcdo de que os bancos centrais e stdo
atrasados na retirada dos estimulos ficara mais evidente. Com isso, destacamos a mudanca de postura muito clara nos membros do FED.
Dessaforma, continuamos vendo assimetrias em posi¢cdes tomadas em juros nos paises desenvolvidos e emergentes, incluindo o Br asil. No
livro de moedas, mantemos a visdo que os EUA se encontram em posi¢do de destaque do ponto de vista de crescimento econdmicoe que
a antecipagdo do ciclo de aperto monetdrio por parte do FED deixard a moeda norte americana em vantagem. Dessa forma estamos
mantendo uma posigdo comprada em ddlar contra uma cesta de emergentes que consideramos sensiveis ao ambiente inflacionario global.

Bolsa

O Ibovespateve seuquintomés seguido de queda. A variagdonegativa de 1,5% em novembro trouxe a queda acumulada no ano para 14,4%.
S&P e Nasdaq tiveram performances opostas, com o primeiro caindo 0,8% e o segundo subindo 1,8%. Continuamos estrategicamente
expandindo o risco em tecnologia nos EUA, onde acreditamos encontrar as melhores oportunidades de retorno (verticais de crescimento
como Metaverso, Fintechs, 5G, Software e Streaming), ajustado a risco (menossensivel a novas ondas de Covid). Reduzimos n ossas posicdes
em commodities de energia e emempresas globais de petrdleo, o que também se mostrou correto emfung¢do dasameagas a reducdo de
mobilidade, mas devemos continuar a perseguir o tema, principalmente apds aforte corregdodos mercados. Tivemos perdas em empresas
financeiras americanas, porém continuamos otimistas dada a perspectiva de aumento de juros pelo FED, mas sem comprometer o
crescimento do PIB. As protegdes tém sido focadas principalmente em mercados emergentes mais frageis do ponto de vistafiscal, ESG e de
aversdo ao risco. No Brasil, continuamos a focar somente emalfa, com posigdes compradas totalmente protegidas dada a continuidade da
deterioragdo macro. Os destaques de performance foram empresas com exposi¢do aos mercados globais e perspectiva de retorno de caixa

aos acionistas no curto prazo. Também geramos valor vendidos em posi¢Ges do setor de consumo. As perdas foram mais concentradas em
telecomunicagbes e energia.
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Rendimentos em Novembro de 2021

Acumulado Desde Data Patrimonio Taxa de Taxa de

FUNDOS ano o Inicio de Inicio (RS mil) Administragao Performance

Occam FIC Fl Agoes* -2,67% -15,69% 176,63% 08/05/2012 981.231 2,00%a.a. 20% sobre IBOV
Ibovespa -1,53% -14,37% 68,83%

Occam Long & Short Plus FIC FIM -0,97% -2,51% 150,99% 19/12/2012 266.697 2,00%a.a. 20% sobre CDI
% CDI - - 145%

Occam Long Biased FIC FIM* -2,43% -10,26% 129,37% 15/04/2014 170.002 2,00%a.a. 20% sobre IPCA+6
IPCA+6% 1,56 % 15,34 % 141,86%

Occam Retorno Absoluto FIC FIM -0,86% 3,36% 199,71% 10/01/2013 1.803.600 2,00%a.a. 20% sobre CDI
% CDI - 93% 193%

Occam Institucional Il FIC FIM 0,17% 3,22% 120,39% 06/07/2012 1.231.852 1,00%a.a. 20% sobre CDI
% CDI 29% 89% 108%

Occam Equity Hedge FIC FIM -0,31% 2,74% 227,27% 22/03/2010 1.737.924 2,00%a.a. 20% sobre CDI
% CDI - 76% 137%

* Por alteragdes em regulamento, os fundos Occam FIC Fl AgGes e o Occam Long Biased FIC FIM mantém os seus histdricos junto a Anbima a partir de 08/05/2012 e 15/04/2014, respectivamente.
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