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“| cannot forecast to you the action of Russia. It is a riddle wrapped inside a mystery inside an enigma. ”

Winston Churchill

Internacional
Em fevereiro, a invasdo da Ucrania pela Russia e a reagdo dos paises ocidentais provocaram importante choque no mundo. Por um lado, a

intensidade e unido dos paises com relagdo as san¢des sugerem que a economia russa deverd sofrer dramatica queda, o que podera
reverberar na economia mundial, sobretudo europeia. Por outro, setores produtores de commodities estdo tendo sua producao e circulagdo
restringidas, levando a forte elevagdo dos seus precos em geral. Dessa forma, cresce a possibilidade de um quadro de estagflacdo, o que
torna particularmente desafiadora a condugdo da politica monetaria. Além disso, a instabilidade geopolitica provoca uma reordenagdo de
prioridades por partes dos Estados, com indicacGes de maiores investimentos em defesa, energia e autossuficiéncia. Uma solu¢do adequada
para a crise internacional é fundamental para uma retomada consistente da economia mundial neste momento que a pandemia perde forga.

Brasil
As tensdes advindas da invasdo da Ucrania se somam as incertezas domésticas, tornando o ambiente mais complexo. A possibilidade de

contragdo na oferta de fertilizantes ameaga diminuir a produtividade do setor agricola, com impacto negativo sobre nosso crescimento, e o
risco para a oferta global de alimentos e energia é um vetor adicional de pressdo inflaciondria. Este novo risco se soma a continuidade de
uma inflagdo disseminada e resiliente, ao inicio de novo processo de desancorarem de expectativas, a aproximagado do inicio do processo de
ajuste monetdrio americano, as nossas eleicGes em outubro e aos sinais negativos sobre a consolidacdo fiscal de médio prazo. Desta forma,
mesmo com uma taxa de juro real ja restritiva, a convergéncia para a trajetéria de metas se tornou mais dificil e pode demandar um
alongamento do processo de aperto monetario.

Juros e Cambio
O conflito entre Russia e Ucrania trouxe um forte aumento de volatilidade nos mercados globais. A escalada nas tensdes entre os dois paises

traz ainda novas rupturas nas cadeias de produgdo e, por consequéncia, um forte impacto altista no complexo de commodities de energia
e agricolas. A elevada incerteza com esse evento torna o horizonte de investimentos mais turvo. Em momentos como esse, achamos
prudente reduzir as posigdes mais sensiveis. A tese de que o mundo sera mais inflacionario a frente continua amparando a construgdo do
nosso portfélio, mas o risco baixista para atividade econ6mica comega a ser levado em consideragdo. Dito isso, as posigdes tomadas em
juros nos EUA foram reduzidas, assim como nos paises do Leste Europeu, que podem sofrer um impacto mais imediato em termos de
atividade econémica resultante da guerra. Por outro lado, estamos mantendo as posi¢ées tomadas em juros no bloco de América Latina,
inclusive Brasil. No livro de moedas, acreditamos que o aumento das tensGes geopoliticas, assim como a manutengdo de um discurso mais
duro por parte do FED deixara o délar em vantagem frente a algumas moedas. Dessa forma, seguimos com uma posigao comprada em délar
contra uma cesta de paises emergentes.

Bolsa

O Ibovespa subiu 0,9% no més e ja supera a bolsa americana em mais de 15% no ano (S&P caiu 3,1% em fevereiro). A invasdo da Ucrania
pela Russia foi o principal tema do periodo, com forte impacto nas commaodities, principalmente sobre o petréleo que apresentou alta de
11,5% no periodo e manteve forte valorizagdo no comego de margo. Acreditamos que o Brasil esteja em uma situagdo melhor que outros
emergentes neste curto prazo, e, como consequéncia, estamos observando um fluxo muito forte de entrada de estrangeiros na bolsa
brasileira, que ja acumula 11,7 bilhGes de ddlares no ano. Aproveitamos para aumentar nossa exposicao liquida local em contrapartida a
uma redugdo externa (movimento iniciado més passado). Em relagdo as posi¢cdes, ndo realizamos grandes alteragGes e continuamos
investidos nos temas de energia, bancario e tecnologia. Estamos vendo excelentes oportunidades nos mercados, mas reforgamos a
importancia da gestdo ativa e de risco diariamente dada a alta imprevisibilidade deste evento geopolitico global.
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Rendimentos em Fevereiro de 2022

Desde
o Inicio

Acumulado
ano

FUNDOS Més

Occam FIC FI AgBes* 1,05% 7,64% 208,16%
Ibovespa 0,89% 7,94% 87,43%
Occam Long & Short Plus FIC FIM -0,41% -0,78% 150,11%
% CDI - - 138%
Occam Long Biased FIC FIM* -1,26% -0,75% 129,13%
IPCA+6% 1,36% 2,42% 150,56%
Occam Retorno Absoluto FIC FIM 0,28% 0,98% 202,64%
% CDI 37% 66% 187%
Occam Institucional Il FIC FIM 0,52% 1,04% 124,05%
% CDI 69% 70% 107%
Occam Equity Hedge FIC FIM 0,37% 0,98% 231,43%
% CDI 50% 66% 134%

* Por alteragdes em regulamento, os fundos Occam FIC Fl Agdes e o Occam Long Biased FIC FIM mantém os seus
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(R$ mil)

1.097.636

230.290
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Taxa de

Performance

20% sobre IBOV

20% sobre CDI

20% sobre IPCA+6

20% sobre CDI

20% sobre CDI

20% sobre CDI

histéricos junto a Anbima a partir de 08/05/2012 e 15/04/2014, respectivamente.



