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“What are the brutal facts that we must confront? Because if we don’t confront them, they will confront us.”

Jim Collins

Internacional

No més de julho, a economia americana sequiu surpreendendo positivamente, mostrando crescimento maior e mais disseminado
do que o esperado. Ao mesmo tempo, a inflagdo divulgada foi mais baixa do que o consenso, com bom desempenho das medidas
de nicleo. Neste contexto, a probabilidade do cenario de pouso suave aumentou, apesar do expressivo aperto monetario
introduzido pelo Fed. Na China, a economia avanca de forma moderada e as pressdes deflacionéarias se intensificaram. Desta
forma, o governo vem adotando medidas de estimulo e maior apoio ao setor privado. Na zona do euro, a atividade mostra certa
acomodacao, com fraco desempenho da Alemanha. Por fim, na América Latina, o Banco Central do Chile iniciou um ciclo de
afrouxamento monetério, sendo esperado que outros bancos centrais da regido avancem nesta diregao.

Brasil

O Banco Central iniciard o ciclo de afrouxamento monetdrio em sua reunido de agosto. Dada a visdo apresentada na
comunicagao de sua Ultima reunido, a reducdo das expectativas de inflagdo do mercado e alguma melhora na composicao da
inflagd@o corrente, o inicio de um processo de flexibilizacdo da politica monetéria, possivelmente com um movimento de 50bps,
se tornou a atuagdo mais provével. A comunicacdo do BC se tornara ainda mais importante, ao fornecer informagées sobre as
diferentes visdes desta nova composi¢cdo do Copom. Na parte fiscal, devemos ter a aprovacdo do novo arcabouco fiscal na
Camara, a tramitacdo da reforma tributéria no Senado e a apresentacdo do projeto de orgcamento pelo governo ao longo de
agosto.

Juros e Cambio

No més de julho, observamos movimentos de menor intensidade na Renda Fixa global. Os paises emergentes continuam com
uma dindmica mais positiva em relacdo aos desenvolvidos. OS EUA sequem mostrando boa resiliéncia na atividade econdmica,
a despeito de exibir melhora nos dados de inflagdo. No Japao, em resposta aos dados mais fortes de inflagdo, o Banco Central
promoveu um pequeno ajuste em seu programa de controle de curva, na dire¢do de reduzir o estimulo extraordinario. No mundo
emergente, o processo de desinflagdo estd mais intenso e seque beneficiando a renda fixa dessa regido. Em particular, o Chile
se destacou, iniciando seu processo de distensdo monetaria de maneira mais intensa do que o mercado esperava. No Brasil,
seguimos acreditando que o cenério redne as condi¢des para que o ciclo de cortes de juros seja mais intenso do que o atualmente
precificado. No livro doméstico, estamos mantendo posi¢des aplicadas tanto em juros nominais curtos quanto nos juros reais
longos e com posicdes de curvatura que se beneficiam do processo de distensdo monetéria. No livro internacional, voltamos a
carregar posi¢oes aplicadas em juros nominais e reais, além de posi¢des de curvatura em paises nos quais acreditamos que os
ciclos de cortes de juros serdo mais intensos. No livro de moedas, encerramos a posi¢do comprada no real contra o peso chileno,
e abrimos uma posi¢do vendida no euro contra o délar.

Bolsa

O Ibovespa subiu pelo quarto més consecutivo e superou a marca dos 120.000 pontos, subindo 3,3% e acompanhando o bom
desempenho das bolsas globais, lideradas pelo S&P com alta de 3,1%. No cenério externo, as maiores evidéncias de desinflagcdo,
economia americana resiliente e sinais positivos da temporada de resultados vém impulsionando os mercados acionérios. Essa
dindmica favoravel também vem sendo observada no Brasil. Sem mudancas relevantes em nossas exposi¢des, a alta do Ibovespa
contribuiu para ganhos na estratégia direcional. Em relacdo as posi¢des domésticas, aumentamos os papéis que jé estdo com
bons fundamentos e terdo perspectivas ainda melhores com queda de juros, como financeiro nao-bancario, consumo e
imobilidrio, sendo compensada por redugdes dos setores bancérios e energia. Apesar da alta no ano, continuamos a achar as
perspectivas da bolsa local favoraveis dado o forte ciclo de queda de juros precificados a frente. Do lado externo, ainda gostamos
das acdes de tecnologia, mas trocamos a protecdo para empresas de consumo e entretenimento, desfazendo a posi¢do vendida
do indice americano.



me' OCCAM CARTA MENSAL
\ BRASIL Julho de 2023

Rendimentos em Julho 2023

Acumulado Desde Data Patrim6nio Taxa de Taxa de

RO e bl ano o Inicio de Inicio (RS mil) Administracao Performance

20% sobre

Occam FIC FI AgBes* 2.85% 7.54% 221.80% 08/05/2012 928,044 2.00%a.a. e
Ibovespa 3.27% 113%  102.01%
Occam Long & Short Plus FIC FIM 0.66% 2.31% 168.77% 19/12/2012 50,105 2.00%a.a. ZO‘VE[S)CI’b"e
% CDI 62% 30% 13%
Occam Long Biased FIC FIM* 1.38% 479% 125.58% 15/04/2014 45628 2.00%a.a. 2?;/30+ng
IPCA+6% 0.56% 6.49%  192.14%
Occam Retorno Absoluto FIC FIM 1.44% -0.82% 232.01% 10/01/2013 906,167 2.00%a.a. 2°%CE‘?bre
% CDI 134% - 157%
Occam Institucional Il FIC FIM 1.05% 521% 158.52% 06/07/2012 268,773 1.00%a.a. ZO‘VE;‘I’WG
% CDI 98% 68% 101%
Occam Equity Hedge FIC FIM 119% 196% 272.05% 22/03/2010 348,577 2.00%a.a. 20%&‘?“9
% CDI 1% 26% 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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