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“Have more than you show, speak less than you know, lend less than you owe.”

King Lear

Internacional

A inflacdo global continuou a apresentar uma trajet6ria benigna. Diversos paises, com destaque para os desenvolvidos,
divulgaram quedas de inflagdo mais fortes do que o esperado por seus bancos centrais. Em particular, o FED revisou suas
projecdes de forma relevante, indicou trés cortes na taxa basica ao longo de 2024 e reforgou a perspectiva de um cenério
positivo para a economia americana. O ECB, ainda que mantendo uma postura mais cautelosa, reconheceu o impacto da politica
monetdria na atividade e no combate a inflagdo. A China, por sua vez, continua com um quadro mais preocupante, com a
possibilidade de um processo de deflagdo mais estrutural. De forma geral, esse quadro de sucesso na estratégia de combate a
inflagc@o deverd permitir que um processo de distensdo monetéria global se desenrole este ano.

Brasil

A agenda legislativa apresentou uma evolugdo importante no Gltimo més, com a aprovagao da parte constitucional da reforma
tributaria e com a aprovacao da MP 1185, peca importante no ajuste fiscal proposto pelo governo. Em relacdo a politica
monetéria, o Banco Central deverd consequir que o IPCA de 2023 fique dentro do limite de tolerdncia estabelecida para a
inflacdo. Ainda assim, e mesmo com os indicadores de nlGcleo mostrando um quadro mais favoravel, sequem os desafios para a
reancoragem das expectativas medida pelo Relatério Focus do BC. Neste sentido, os membros do Copom tém reafirmado sua
estratégia de afrouxamento monetério, com cortes de 50bps nas préximas reunides.

Juros e Cambio

Dando sequéncia ao movimento do més passado, o mercado de renda fixa global sequiu fechando taxa. O movimento de
desinflagdo vem se consolidando de maneira geral, com maior énfase na Zona do Euro e no Reino Unido. Apesar disso, notamos
ainda um conservadorismo por parte do ECB e do BOE em suas reunides de politica monetaria. O mesmo ndo pode ser dito em
relacdo ao FED que, através do seu presidente, antecipou as discussdes sobre possiveis cortes de juros. No Brasil, o quadro
externo mais favoravel e uma menor inflagdo implicita nas NTN-Bs continuam impactando positivamente o ambiente doméstico,
ofuscando a preocupacao com o quadro fiscal mais fragil. No mercado internacional, apés o forte fechamento de taxas, optamos
por zerar taticamente tanto as posi¢des aplicadas direcionais como as posi¢des de inclinagcdo de curva. No portfélio local,
mantemos as posi¢des de inclinagdo de curva de juros e reduzimos taticamente as posi¢des direcionais aplicadas. Na parte de
moedas, seguimos com posi¢oes compradas em uma cesta de moedas contra o délar e, agora, também contra o euro.

Bolsa

O forte movimento de alta das bolsas em novembro teve continuidade em dezembro, com o Ibovespa (5,4%) acompanhando o
movimento global (S&P +4,4%, Nasdag +5,5%). Os dados mais favoraveis de inflacdo de forma disseminada permitiram a
continuidade do fechamento dos juros futuros, impulsionando o mercado acionério. Apesar de, ao longo do més anterior, termos
reduzido substancialmente as protecdes da carteira, tivemos contribui¢do negativa principalmente em fun¢do do desempenho
relativo ruim das posi¢cdes compradas. Foram destaques negativos a exposi¢cdo a tecnologia no book internacional e em e-
commerce e energia no portfélio local. Para adequar a carteira ao cenério atual reduzimos de forma importante a exposicao
bruta internacional e cobrimos a maior parte da protecdo que tinhamos no setor financeiro. As maiores exposi¢des hoje estdo
nos setores financeiro e elétrico, que se beneficiam da queda dos juros e tem fundamento sélido.
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Rendimentos em Dezembro 2023

Acumulado Desde Data Patrimonio Taxa de Taxa de

FUNDOS Mes EL) o Inicio de Inicio (RS mil) Administracao Performance
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* Por alteragdes em regulamento, os fundos Occam FIC FI A¢Ges 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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