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“O Brasil precisa fazer o 6bvio. Mas o 6bvio tem muitos inimigos.”

Nizan Guanaes

Internacional

No més de junho, os dados de atividade na zona do euro mostraram desaceleragdo mais acentuada, com destaque para a
Alemanha. A deterioracdo da demanda por bens, apds os excessos do periodo pés-pandemia, em conjunto com o aperto das
condigdes de crédito esta exercendo impacto negativo sobretudo sobre a indGstria. Na mesma direcdo, o ciclo industrial na Asia
seque fraco. Na China, apesar dos anincios de medidas de estimulo para a economia, ha poucos sinais de avanco até agora, com
o setor de propriedades em longa estagnacdo. Com relagdo aos EUA, a economia continua a mostrar maior resiliéncia que as
demais, com destague para o melhor desempenho do setor imobilidrio nos Gltimos meses, apesar do aperto monetario. Por fim,
ainflacdo tem mostrado queda mais acentuada ao redor do mundo, embora as medidas de ndcleo e servigos sigam relativamente
elevadas.

Brasil

A reunido do CMN confirmou o cendrio mais provavel, no qual as metas de inflagcdo até 2025 foram mantidas e a meta de 2026
foi fixada em 3,0%. Ap6s a reunido, o Ministro da Fazenda, Fernando Haddad, anunciou que haverd uma altera¢do na forma como
a consecucao da meta seria aferida a partir de 2025, com o estabelecimento de um horizonte mével, mas ainda sem divulgar os
detalhes sobre a nova mecénica. O Copom, por sua vez, mostrou uma visdo mais positiva em relacdo as perspectivas para a
inflacdo em sua Gltima reunido. Desta forma, ainda que o colegiado tenha adotado uma taxa de juro real neutra mais elevada, a
maioria de seus membros considerou adequado sinalizar a possibilidade de inicio de um processo parcimonioso de flexibilizagcdo
da politica monetéria ja em sua préxima reunido.

Juros e Cambio

No més de junho, observamos uma divergéncia pronunciada no comportamento das curvas de juros de paises desenvolvidos em
relacdo a de emergentes. Nos EUA, tivemos dados de atividade econdmica mais fortes, que se somaram a sinaliza¢do de que
ajustes adicionais nos Fed Funds devem ser necessarios. Além disso, tivemos surpresas altistas nas decisdes de politica
monetdria do Reino Unido, Canad4, Australia e Noruega. J& nos paises emergentes, o processo de desinflagdo se mostra mais
avancgado. A proximidade do inicio dos cortes de juros em vérios paises fez com que a Renda Fixa tivesse um comportamento
benigno nessa regido, com destaque para América Latina. No Brasil, estamos observando uma melhora do cendrio doméstico
que permitira que o BCinicie o ciclo de corte de juros em breve. Diante disso, no livro doméstico, estamos com posi¢des aplicadas
tanto em juros nominais curtos quanto nos juros reais longos e com posi¢des de curvatura que se beneficiam do processo de
distensdo. No livro internacional, optamos por zerar as posi¢des aplicadas em alguns emergentes. Nessa frente, sequimos com
risco reduzido e buscando posi¢des que se beneficiem de uma inflexdo nos ciclos de politica monetéria. No livro de moedas,
encerramos a posi¢do comprada em délar contra uma cesta de moedas e abrimos uma posi¢do comprada no real contra o peso
chileno.

Bolsa

O Ibovespa obteve forte alta em junho subindo 9,0%, maior alta desde dezembro/2020 e j& acumula ganhos de 7,6% no ano.
Revisdes altistas de PIB, e baixistas de IPCA e Selic foram os principais motivos para o rally, além de um cenério externo benigno
onde a bolsa americana (S&P) subiu 6,5%. Com melhores perspectivas para Brasil, aumentamos nossas exposi¢des liquida e
bruta localmente, continuando o movimento descrito no Gltimo més de adicionar papéis domésticos e reduzir as agdes mais
defensivas. Gostamos da assimetria de comprar empresas locais com perspectivas de revisdes positivas de lucro contra
exportadoras, principalmente commodities metélicas. Ao enxergar maiores oportunidades no Brasil, reduzimos parcialmente
nossa exposi¢do bruta aos mercados externos, mantendo carteira similar, comprada em acdes ligadas a tecnologia, e vendida
no indice americano.
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Rendimentos em Junho 2023

Acumulado Desde Data Patriménio Taxa de Taxa de

FUNDOS Mes ano o Inicio o Inicio (GERLI)] Administracdo = Performance

20% sobre

Occam FIC FI AcBes* 10.15% 456% 212.87% 08/05/2012 925421 2,00%a.a. s
lbovespa 9.00% 7.61% 95.62%
Occam Long & Short Plus FIC FIM 2.30% 163% 167.00% 19/12/2012 54,119 2,00%a.a. 20%&;"’”9
% CDI 215% 25% 14%
Occam Long Biased FIC FIM* 8.27% 3.36% 122.51% 15/04/2014 45526 2,00%a.a. 2?;{3‘?;9
IPCA+6% 0.41% 5.88% 190.48%
Occam Retorno Absoluto FIC FIM 1.46% -222% 227.31% 10/01/2013 1,060,169 2,00%a.a. 2°%CE‘?bre
% CDI 137% - 156%
Occam Institucional Il FIC FIM 1.34% 412% 155.84% 06/07/2012 276,463 1,00%a.a. ZO‘VE;‘I’WG
% CDI 125% 63% 101%
Occam Equity Hedge FIC FIM 1.27% 076% 267.68% 22/03/2010 359,283 2,00%a.a. 2°%CE‘?bre
% CDI 118% 12% 121%

* Por alterages em regulamento, os fundos Occam FIC FI A¢des e o Occam Long Biased FIC FIM mantém os seus histéricos junto a Anbima a partir de 08/05/2012 e
15/04/2014, respectivamente.
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