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

Lawrence Summers

Internacional

No més de agosto, a economia americana seguiu mostrando bons nimeros de atividade, bem como acomodacgao das pressoes inflacionarias.
No entanto, o mercado de trabalho mostra sinais mais consistentes de desaceleragdo. Neste momento, tal configuracdo assemelha-se ao
“pouso suave” desejado pelas autoridades monetarias. Na zona do euro, os dados econ6micos seguem mostrando fraqueza maior, com
destaque para desaceleragdo mais forte do crédito e indicadores piores na Alemanha. Por fim, a China tem realizado esforgos para conter a
desaceleragdo do setor de construgdo civil, que apresenta graves problemas de excesso de oferta, falta de demanda e dificuldades
financeiras das empresas. O desempenho do setor serd fundamental para ditar os rumos da economia chinesa, com repercussdes
importantes nos mercados emergentes.

Brasil

O Copom iniciou o ciclo de afrouxamento monetdrio, com um corte de 50bps da taxa Selic e a sinalizacdo de que este ritmo devera ser
mantido nas proximas reuniées. Os membros do colegiado tém mantido essa indicagdo em diversos eventos publicos, o que é consistente
com os dados de inflagdo e atividade divulgados desde entdo. Em particular, o PIB do segundo trimestre surpreendeu positivamente, e
confirmou uma demanda reacelerando, devendo motivar novas revisdes para o crescimento deste ano. Entretanto, a autoridade monetaria
pode acelerar o ritmo de ajuste da politica monetaria caso a atividade desacelere mais fortemente ou a inflagdo apresente uma evolugdo
mais benigna. Neste cenario, a consolidagdo fiscal segue como o principal desafio da economia, o que tem sido ratificado pela esperada
deterioragdo dos dados correntes de resultado primdrio e pelas dificuldades encontradas para equacionar o orgamento de 2024.

Juros e Cambio

No més de agosto, observamos movimentos mais distintos na renda fixa internacional. Se, por um lado, a economia americana comega a
dar sinais iniciais de desaceleragdo na criagdo de empregos e segue mostrando alguma melhora nos dados de inflagdo, por outro lado,
comegcamos a notar uma maior preocupacgdo com o quadro fiscal de mais longo prazo. A Europa segue exibindo sinais de fraquezas no lado
da atividade, mas ainda exibe uma inflagdo resiliente, trazendo uma preocupac¢do com um possivel quadro de estagflagdo para a regido. No
Brasil, apesar de surpresas mais positivas na parte de crescimento, seguimos acreditando que a precificacdo atual da curva local ndo reflete
o potencial risco de aceleragdo no ritmo de corte de juros por parte do BC. No livro doméstico, estamos mantendo posi¢cdes aplicadas tanto
em juros nominais curtos, quanto nos juros reais longos, e com posi¢des de curvatura que se beneficiam do processo de distensdao monetdria.
No livro internacional, voltamos a carregar posi¢cdes aplicadas em juros nominais além de posi¢cdes de curvatura em paises nos quais
acreditamos que os ciclos de cortes de juros serdo mais intensos. No livro de moedas, seguimos com uma posi¢do vendida no euro contra o
dolar.

Bolsa

Apds quatro meses de alta, o Ibovespa caiu 5,1% seguindo o movimento das bolsas americanas. Depois da alta de 20.000 pontos desde
margo, as agles locais sofreram ao digerir os resultados das empresas, que, em muitos casos, decepcionaram, e com o receio de aumento
de tributagdo em diversos setores. A alta da taxa de juros longa americana também impactou os pregos negativamente. Depois da forte
valorizagdo, aproveitamos para aumentar o hedge da carteira e diminuir nossa exposigdo liquida, principalmente nos setores elétrico e
bancario, apesar de ainda acharmos setores interessantes, junto com os segmentos financeiro ndo-bancdrio e o de energia. Do lado externo,
ainda gostamos do setor de tecnologia, que fizemos pequeno aumento, e mantivemos nossa protecdo em empresas de consumo e
entretenimento.
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Rendimentos em Agosto 2023

Acumulado Desde Data Patrimonio Taxa de Taxa de

FUND Mé . . 21 q - =
UNDOS s ano o Inicio de Inicio (RS mil) Administragao Performance

Occam FIC FI AcBes* -5.77% 1.34%  203.25%  08/05/2012 823,704 2.00%a.a. 20(;/1’;(5)‘1/“6
Ibovespa -5.09% 5.47% 91.74%
Occam Long & Short Plus FIC FIM -1.58% 0.69%  164.52%  19/12/2012 47,001 2.00%a.a. 20%&;’”‘3
% CDI - 8% 108%
Occam Long Biased FIC FIM* -5.93% -1.43%  112.20%  15/04/2014 42,656 2.00%a.a. Z?Z’Ci’fge
IPCA+6% 0.68% 7.26%  194.24%
Occam Retorno Absoluto FIC FIM -1.01% -1.81%  228.67%  10/01/2013 857,416 2.00%a.a. ZO%CSDOIbre
% CDI - - 151%
Occam Institucional Il FIC FIM 0.60% 5.84%  160.06%  06/07/2012 239,952 1.00%a.a. ZO%CE‘;bre
% CDI 52% 66% 100%
Occam Equity Hedge FIC FIM -0.25% 1.71%  271.12%  22/03/2010 267,168 2.00%a.a. ZO%CSDOIbre
% CDI - 19% 119%

* Por alteragdes em regulamento, os fundos Occam FIC FI Agdes 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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