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“Busco a verdade, e a verdade nunca magoou ninguém. O que magoa € persistir no erro, ou na ignorancia.”

Marco Aurélio

Crédito

0 més de dezembro foi marcado por um forte aumento na percepgao de risco no Brasil. Preocupagdes crescentes sobre a situagao
fiscal, somadas a dados negativos sobre inflagdo, deram inicio a uma corregio de precos mais acentuada e acabaram levando o Banco
Central a reagir: ao realizar interveng¢des no cambio e elevar 100 bps na taxa basica de juros, o BC sinalizou que mais aumentos sio
necessarios para enfrentar o quadro atual. O resumo é que teremos juros mais elevados por mais tempo e isso deve provocar
desaceleracdo na economia e dificultar o ambiente para as empresas operando no pais.

Para completar, as noticias provenientes do exterior ndo contribuiram. Além de conflitos bélicos em curso em diversas partes do
mundo, temos visto uma crescente guerra comercial e turbuléncias politicas em varios paises (Coréia do Sul, Alemanha, Canada etc.).
Este tipo de ambiente aumenta a aversao a risco por parte dos investidores, o que ndo favorece paises emergentes, como o Brasil.

O mercado de crédito local, que vinha passando imune até o momento, teve uma correc¢io. O IDA-DI teve uma abertura de 37 bps em
dezembro, atingindo o patamar de 179 bps. Nao houve nenhum evento em particular no mercado de crédito que explique o
movimento. O que se deu foi um ajuste de spreads tendo em vista a deterioragdo esperada do cendrio macro. Em nossa visio, a
movimentacdo no preco dos ativos foi amplificada por zeragens de posicdes de alguns fundos locais que queriam virar o ano sem
exposicdo. Ressaltamos ainda que os titulos de empresas com rating A ou AA sofreram mais que os AAA.

Na Occam, ja esperavamos um cendrio macroeconémico mais desafiador e nossa carteira de crédito estd bem-posicionada para tirar
proveito da situacdo. Todo momento de incertezas traz também muitas oportunidades e o investimento em titulos de crédito de
empresas de primeira linha historicamente apresenta bons resultados nestas ocasides. No més de dezembro, o desempenho dos
fundos foi impactado principalmente pelo setor de satde, que embora seja anticiclico, foi mais afetado: as empresas do setor estio
saindo de um momento mais desafiador que ndo tinha relacdo com o cendrio macro. Em nossa visdo, os prec¢os dos titulos ja
incorporaram o cendrio descrito acima e tendem a apresentar melhor desempenho ao longo dos préximos meses. Lembramos que
seguradoras e planos de satide tém seus resultados afetados positivamente com o aumento dos juros.

O destaque positivo para o mercado de crédito ficou com os titulos isentos. Com o retorno real dos titulos publicos em patamar
historicamente elevado e expectativa de inflacdo em alta, o retorno esperado dos titulos isentos esta bastante elevado. Como a iseng¢io
fiscal se da sobre o retorno nominal de tais titulos, eles se mostram bastante atrativos nos niveis atuais de preco. Os projetos de
infraestrutura, de forma geral, possuem reajuste de receita pela inflacdo e sio menos impactados por ciclos econdmicos. Assim, o
fundo Occam Infra Ativo 30 FIC FIRF CP foi o destaque positivo de performance dentre os fundos de crédito geridos pela Occam: além
do beneficio da isenc¢do, fomos capazes de capturar o movimento de abertura na curva de juros.

Finalmente, acreditamos que fundos de crédito sdo bons investimentos em momentos de juros altos e maior turbuléncia. Estamos
com posi¢do de caixa elevada e duration baixa da carteira, e atentos para tirar proveito de oportunidades que venham a se apresentar.
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Rendimentos em Dezembro 2024

Acumulado Desde Data Patrimonio Taxa de Taxa de
ano o Inicio de Inicio (R$ mil) Administracao Performance

FUNDOS Més

OCCAM Liguidez FIC RF CP 0.58% 1195%  38.26%  22/06/2022 2353856  0.40%aa. Nio possui
% CDI 63% 110%  112%
gfg;ngpciidim E g e RN 0.32% 11.88%  2831% 28/12/2022 465,885 0.60% a.a. 200/(&]s)olbre
% CDI 34% 109%  111%
Occam Infra Ativo 30 FIC FIRF CP 1.70% 1148%  1148%  02/04/2024 22,743 1.30% a.a. Nio possui
% CDI 184% 144%  144%
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