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“The only antidote to dangerous ideas is strong alternatives vigorously advocated.”

Lawrence Summers

Crédito

A industria de fundos de crédito apresentou um bom desempenho em agosto e, como haviamos antecipado, os titulos de emissores com
menor risco foram os que apresentaram maior fechamento de spreads. O mercado secundario manteve-se bastante liquido, com volumes
relevantes sendo negociados em patamares proximos aos do fim de 2022.

O inicio do ciclo de quedas nas taxas de juros parece ter provocado um aumento do apetite dos investidores no mercado de crédito privado.
Passados os eventos vividos no inicio do ano, esta modalidade de investimento volta a se apresentar como opg¢do interessante para quem
busca uma alternativa aos titulos publicos, mas ainda tem desconforto em se aventurar no universo da renda variavel.

No grafico abaixo, destacamos o comportamento do Spread do IDA-DI, que representa o spread médio das emissdes de debéntures
negociadas no mercado secundario. Desde a abertura provocada pelos eventos de crédito no inicio do ano, agosto foi o més com maior
fechamento dos spreads, cerca de 18 bps.
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No mercado primdrio, vimos algumas emissdes, com destaque para (i) AEGEA que emitiu RS 5,5 bilhdes em duas séries, de 10,5 anos e de
18,5 anos, por meio de instrumento isento e (ii) COELBA que emitiu R$1,2 bilhdo em duas séries, sendo que participamos da primeira série,
com remuneragao de CDI+1,95. Temos visto sondagens de novas emissdes e acreditamos que deveremos ter um bom volume de operagées
ao longo dos préximos meses. Estas novas colocagdes de titulos devem provocar dois efeitos no mercado:

(i) Gerar boas oportunidades de alocagdo, principalmente nas proximas emissdes, caso venham com spreads interessantes.
(ii) Equilibrar o balango de oferta e demanda por titulos, de maneira que o fechamento de spreads visto ao longo do ultimo més
pode perder a intensidade.
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Com o aumento de fluxo para fundos de crédito e a continuidade do ciclo de quedas na taxa basica de juros, acreditamos que o mercado de
crédito privado continuard em uma tendéncia positiva ao longo dos proximos meses. Dessa forma, buscaremos oportunidades de
investimento tanto no mercado primario como no secundario para a carteira dos fundos. Para tanto, aumentamos um pouco nossa posigdo
de caixa no final de agosto. Assim, esperamos entrar bem tanto em novas emissGes como em titulos de baixo risco que ainda ndo
apresentaram melhora substancial de preco.

Rendimentos em Agosto 2023

Acumulado Desde Data Patrimonio Taxa de Taxa de

A1 ano o Inicio de Inicio (RS mil) Administracao Performance

OCCAM Liquidez FIC RF CP 1.61% 9.62%  18.12%  22/06/2022 323,436 0.40% a.a. N30 possui
% CDI 141% 108% 110%

A . 20% sobre
Occam Crédito Corporativo 30 FIC 1.58% 9.56% 9.66%  28/12/2022 174,094 0.60% a.a. DI
FIRF CP LP
% CDI 138% 108% 108%
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