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“Risk means uncertainty about which outcome will occur and about the possibility of loss when the unfavorable
ones do.”

Howard Marks

Internacional
No més de maio, alguns indicadores de atividade nos EUA mostraram menor dinamismo e a inflagdo teve alguma acomodagdo apés o

forte inicio de ano. No entanto, a maioria dos membros do Fed defende que o momento ndo é adequado para o inicio de um ciclo de
afrouxamento monetdrio, uma vez que o mercado de trabalho segue sélido e a inflagdo de servigos permanece alta. Na Zona do Euro,
a atividade da sinais de reaquecimento, o que devera ser refor¢ado pelo inicio de um ciclo de cortes de juros. Na China, apesar das
acoes de estimulo do governo, o setor imobiliario permanece em crise. A continua deterioracio do setor coloca limites na recuperacao
da segunda maior economia do mundo.

Brasil
A percepcido de deterioracdo do cenario doméstico persistiu no més de maio. Além da continuidade das incertezas fiscais, os ruidos

em relacdo a politica monetéaria se elevaram. O Copom, em sua tltima reunido, seguiu a comunicagao feita pelo presidente do colegiado
ereduziu o ritmo de afrouxamento da politica monetaria para 25bps, sem dar sinais sobre sua atuac¢do futura. A atuacgio foi consistente
com a deterioracdo observada nas expectativas de mercado desde sua reunido anterior e com as projecées do BC. Ainda assim, houve
um dissenso relevante, com todos os diretores apontados pelo atual governo votando pela manutengao do ritmo anterior, de 50bps.
Essa atuagdo levanta duvidas sobre uma maior tolerancia a desvios da inflacdo em relagdo a meta e, consequentemente, contribuiu
para uma piora adicional das expectativas para a inflagdo. Em nossa visdo, essa deterioragdo, em um ambiente de crescimento forte
da economia, mercado de trabalho pressionado, questionamentos fiscais e juros globais elevados por mais tempo, sugere que o Copom
devera manter a Selic no atual patamar em sua préxima reunido.

Juros e Cambio
A renda fixa dos paises desenvolvidos apresentou movimentos mais dispares no més passado. Nos EUA, observamos uma queda na

curva de juros devido a dados mais fracos de atividade econdmica. No bloco europeu, o cenario de inflagdo de servigos elevada e sinais
de retomada da atividade econdmica pressionaram as taxas. Nos emergentes, o Brasil foi destaque negativo, com as reverberagdes do
dissenso do Copom e fundamentos macroecondmicos sustentando uma postura mais conservadora do BC. Seguimos com risco
reduzido no portfélio de renda fixa, com a visdo de que a incerteza permanecera elevada e que as curvas de juros refletirdo um cenario
de juros mais altos por um periodo prolongado. No portfélio de moedas, estamos mantendo a posi¢do vendida no renminbi.

Bolsa
0 Ibovespa caiu 3,0% em maio, na contramao das bolsas americanas que subiram por volta de 5,0%. Continuamos a observar no Brasil

uma deterioracdo macro, com aumento de incertezas futuras e elevacdo da expectativa de juros a frente. Adicionalmente, o alto fluxo
de saida de estrangeiros da bolsa brasileira, totalizando R$6,0bn no més e R$42bn no ano, também tem impactado. A migragio de
recursos de emergentes tem ocorrido principalmente para a China. Mas o mercado que continua atraindo mais investimentos é os
EUA, com destaque para os bons resultados nas maiores empresas de tecnologia. Nesse contexto, aumentamos nossa exposi¢ao
direcional externa e reduzimos nossa exposicao local. O incremento ocorreu principalmente em agdes americanas com vantagens em
IA e, localmente, diminuimos os setores de saneamento, energia e papel & celulose. Em termos de contribui¢ido, desempenho positivo
para a¢des americanas nos segmentos de rede social, software e semicondutores, e para a¢des de bancos digitais brasileiros. Destaque
negativo para saneamento, energia e real estate. No Brasil estamos bem hedgeados, procurando apenas gerar Alfa. Nos EUA temos
protecdes, mas acreditamos que também vale uma exposicdo direcional.
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Atribuicao de performance - Occam Retorno Absoluto FIC FIM

OCCAM RETORNO ABSOLUTO FIC FIM Maio 2024 2024

Caixa Liquido 0.57% 2.89%
Bolsa Global 0.07% 1.23%
Commodities -0.07% -0.27%
Moedas -0.14% -0.48%
Juros Global -0.17% -0.68%
Bolsa Local -0.23% -0.80%
Juros Local 0.02% -1.27%
Fundo 0.05% 0.64%
%CDI 6% 14%
Maio 2024

0.70% .
007 [P
060% —o57% | ﬂ
0.40% -0.14%
0.30%
-0.17%
0.20%

0.10% 0.05%

_ 0,
0.00% 0.23%
Caixa Liquido  Bolsa Global ~ Juros Local ~ Commodities Moedas Juros Global ~ Bolsa Local Fundo

2024

4.50% 123%
4.00% |

3.50% 027% -
300% — 28%% o« ___ 1R

2.50% -0.68%

2.00%

1.50%

1.00% 0.64%
0.50% -1.27%

0.00%

-0.80%

Caixa Liquido Bolsa Global Commodities Moedas Juros Global Bolsa Local Juros Local Fundo

Disclaimer: *A atribuigdo de performance acima é referente ao Occam Retorno Absoluto FIC FIM. Nossos demais fundos seguem uma matriz de risco de acordo com cada mandato e
restriges especificas. **Caixa Liquido representa o CDI com a subtragdo de taxas e custos.
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Rendimentos em Maio 2024

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

FUNDOS Més

0,
Occam FIC FI Agdes* -3.15% -9.63% 212.99% 08/05/2012 814,345 2.00%a.a. 201/]"3(5)“’}’”
Ibovespa -3.04% -9.01% 102.26%
0,
Occam Long & Short Plus FIC FIM 0.19% 3.18% 176.91% 19/12/2012 31,109 2.00%a.a. 20 /E’:]S)‘I’bre
% CDI 23% 72% 102%
0,
Occam Long Biased FIC FIM* -1.52% -3.73% 117.85%  15/04/2014 39,493 2.00%a.a. Z%f’ci\‘lbge
IPCA+6% 0.90% 471%  218.36%
0, 0, 0 0 20% sobre
Occam Retorno Absoluto FIC FIM 0.05% 0.64% 242.82% 10/01/2013 346,700 2.00%a.a. CDI
% CDI 6% 14% 141%
Occam Institucional II FIC FIM 0.74% 2.82% 177.40%  06/07/2012 163,484 1.00%a.a. 200/%;‘1’“9
% CDI 89% 64% 97%
. 20% sobre
Occam Equity Hedge FIC FIM 0.25% 1.65% 290.44%  22/03/2010 169,863 2.00%a.a. e
% CDI 30% 38% 114%
* Por alteragdes em regulamento, os fundos Occam FIC FI A¢oes 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.

Occam Brasil Gestao de Recursos

Rua Dias Ferreira, 190
Sala 402 Leblon - Rio de Janeiro R]
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BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda
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