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“People calculate too much and think too little.’

Charlie Munger

Crédito

O mercado de crédito viveu um expressivo fechamento de taxas ao longo de margo, impulsionando a rentabilidade dos fundos de crédito
privado. O spread do IDA-DI passou de 174bps no fim de fevereiro para 167bps no fim de margo, mostrando muita forga.

Como temos destacado nas Ultimas cartas mensais, ha uma conjuntura de fatores locais e externos que favorecem o mercado de crédito.
Dentre estes, destacamos o ciclo de quedas de juros locais. O fato de o mercado esperar uma taxa Selic no fim deste ciclo acima de 9%
também contribui, pois os fundos de renda fixa tendem a manter boa rentabilidade ao longo de todo o processo. Assim, o fluxo de captagdo
para a industria segue forte e foi acentuado com as medidas regulatérias que inibiram a emissdo de LCls, LCAs, CRAs e CRIs.

Ha ainda um certo otimismo em relagdo a economia local que, além de acentuar a busca por ativos de risco, tem como consequéncia uma
melhoria nos fundamentos financeiros das empresas brasileiras. Esperamos com isso, que o mercado de crédito continue bem defendido
ao longo dos préximos meses.

Haviamos aumentado as alocagdes e reduzido a posi¢ao de caixa dos fundos, com intuito de antecipar o movimento observado em margo.
A estratégia se mostrou acertada e os fundos de crédito tiveram um bom desempenho no més com retornos préximos a 130% do CDI. Nao
buscamos, no entanto, investir nos “titulos que ficaram para tras”, mas naqueles onde vemos bons fundamentos de longo prazo.

Um titulo no setor de saneamento foi o de maior destaque positivo no més, ao passo que o setor de saude foi o detrator de rentabilidade.
Fomos capazes de fazer bons investimentos, mas acreditamos que algumas emissdes estdo saindo no mercado primario em pre¢os pouco
atrativos.

Ficamos, portanto, fora de varias emissées no primario e negamos a maior parte das oportunidades analisadas ao longo do més.

Desta forma, apesar de estarmos bem otimistas com o cenario, aumentamos a posi¢cdo de caixa dos fundos. Esperamos que teremos
melhores oportunidades de investimento tanto no mercado primério quanto no secundario ao longo dos proximos meses e que, desta
forma, poderemos alocar bem os recursos disponiveis.

Rendimentos em Margo 2024

Acumulado Desde Data Patrimonio Taxa de Taxa de

BBDOS Mes ano o Inicio de Inicio (RS mil) Administra¢ao Performance

OCCAM Liquidez FIC RF CP 1.07% 3.30% 27.58% 22/06/2022 966,244 0.40% a.a. N3o possui
128% 126% 115%

Occam Crédito Corporativo 30 FIC o o 0 ) 20% sobre

FIRE CP LP 1.06% 3.25% 18.41% 28/12/2022 373,742 0.60% a.a. DI
127% 124% 114%
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