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“In this world nothing can be said to be certain, except death and taxes.”

Benjamin Franklin

Crédito

Percebemos uma melhora de sentimento por parte dos investidores em maio. Na verdade, desde a deterioragdo ocorrida nos meses
de novembro e dezembro, temos visto um aumento do apetite a risco, ainda que parcimonioso. Na nossa visdo, tal aumento vem da
sinalizacdo do Banco Central brasileiro de que o processo de elevacdo de juros pode ja ter se encerrado. O cendrio externo também
ndo atrapalhou e emergentes, de forma geral, tiveram um bom desempenho.

Este ambiente tem favorecido a manutencio de volumes elevados no mercado secundario. Foram negociados R$ 70 bilhdes ao longo
de maio. A demanda por titulos emitidos por empresas AAA segue muito forte, o que contribuiu para o fechamento de 3 bps no IDA-
DI no dltimo més. Emissdes com ratings menores apresentaram uma estabilidade, mas percebemos maior negociagao.

Chamamos atencdo ainda para o volume de emissdes de debéntures no mercado primario, que tem sido maior do que imaginavamos,
com R$ 30 bi em novas operagdes protocoladas no més. Considerando que a captagio liquida dos fundos de crédito foi por volta de
R$20bi no periodo, que o caixa da industria est elevado e que hd um volume expressivo de amortiza¢des e pagamento de juros, vemos

um suporte de pregos.

Com isto os fundos de crédito da Occam tiveram um meés positivo e industria como um todo também foi bem. O cenario de curto prazo
deve seguir essa tendéncia. Ainda assim, ha dois tipos de investimento que temos evitado:

(i) Emissdes longas de titulos AAA, onde vemos pouco upside nos niveis atuais;
(ii) Emissdes de companhias alavancadas ou muito dependentes de ciclos econémicos.

Assim, temos focado na busca de oportunidades no segmento de infraestrutura e em titulos estruturados.
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Rendimentos em Maio 2025

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

FUNDOS Més

OCCAM Liquidez FIC RF CP 1.21% 573%  46.18%  22/06/2022 2,898,665  0.40% a.a. Nio possui
% CDI 107% 109%  112%
e 1.22% 596%  3596%  28/12/2022 508,232 0.60% a.a. 200/%]s)cibre
% CDI 107% 113%  112%
Occam Infra Ativo 30 FIC FIRF CP 1.39% 3.08%  14.92%  02/04/2024 32,125 1.30% a.a. Néo possui
% CDI 123% 5%  109%
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BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
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