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DESEMPENHO DO FUNDO EM JANEIRO

0 Opportunity Total encerrou 0 més com queda de 1,28%. As
perdas foram majoritariamente distribuidas no mercado de
aces (-0,53%) e cambio (-0,68%).

CENARIO PARA A ECONOMIA E MERCADOS

O ano se iniciou com renovado dnimo para 0 cendrio
de “reflacdo” global que vem se desenhando desde o
sucesso de John Biden nas eleicBes presidenciais dos EUA
em novembro. A confirmagdo de uma maioria governista
no Congresso apds a vitoria dos candidatos democratas
nas duas eleicdes para o Senado no Estado da Gedrgia
proporcionou impulso adicional aos ativos de risco globais,
em particular para as a¢des de empresas de setores ciclicos,
moedas de paises emergentes e precos de matérias-primas.

Entendemos que 0 cendrio que Se desenha a frente é
amplamente favordvel para a continuidade desse movimento
nos proximos meses. Como haviamos destacado em nossa
Ultima Carta Mensal, a economia global passa por um
momento incomum de forte aceleragdo da atividade global
de forma sincronizada entre os principais blocos, a0 mesmo
tempo que as autoridades continuam comprometidas
com a manutencdo dos estimulos econdmicos e fiscais
excepcionalmente elevados.

Outro pilar fundamental desse ambiente positivo € o inicio
do esforco mundial de vacinagdo. Embora no curto prazo
ainda haja dificuldades relacionadas a disponibilidade de
doses e a complexa logistica envolvida no programa de
imunizacdo em massa, os Ultimos dias trouxeram noticias
encorajadoras em ambas as frentes. Verificou-se importante
aceleracdo no ritmo de vacinacdo nos paises que dispdem
de maior oferta de imunizantes, como EUA e Reino Unido.
Adicionalmente, o anuncio de bons resultados da fase 3
dos estudos clinicos das vacinas da J&, Covaxin e Sputnik,
juntamente com a promessa da Pfizer de aumento de

producdo para 2 bilhdes de doses em 2021, indicam um
panorama de farto abastecimento global de imunizantes a
partir do 2° semestre.

A perspectiva de forte aceleracdo do programa de vacinagdo
com 0 aumento da oferta de doses permitird a reabertura
total das economias nos préximos meses, fornecendo forte
impulso a atividade econdmica, especialmente para o setor
de servicos e 0 mercado de trabalho, que ainda derrapam na
maior parte do globo. Esse quadro € particularmente valido
para os EUA, que ainda contardo com um novo impulso fiscal
adicional, provavelmente superior a USD 1 trilhdo. Com isso,
vislumbramos um- crescimento da economia americana
superior a 6% em 2021.

O principal risco para esse cendrio global extremamente
benigno estd relacionado a possibilidade de uma reducdo
significativa na eficacia das vacinas diante das novas
variantes do coronavirus. Contudo, até o momento, 0s testes
divulgados sugerem que esse ndo € 0 aso Com as novas
variantes detectadas no Reino Unido e na Africa do Sul,
embora carecam estudos sobre a nova cepa de Manaus.

No Brasil, a despeito do ambiente externo favoravel,
0s mercados domésticos voltaram a se deparar com
turbuléncias originadas no front politico. Declara¢des dubias
quanto ao compromisso com o regime fiscal na esteira da
campanha de sucessdo das Casas Legislativas; 0 acirramento
da curva da epidemia, que culminou com a tragédia
humana em Manaus; e 0 atraso no inicio da campanha de
vacinagdo contribuiram para que os ativos locais sofressem
importantes perdas mesmo diante da euforia dos mercados
internacionais.

Entretanto, passada a turbuléncia, ha sinais encorajadores
se acumulando. Em primeiro lugar, com a vitoria dos
candidatos apoiados pelo governo nas eleicBes das
mesas diretoras do Congresso, renova-se a perspectiva de
retomada da agenda de reformas, além da preservacdo
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do teto de gastos — temas explicitamente reiterados pelas
novas liderancas do legislativo, além do proprio presidente
Bolsonaro (cujo pronunciamento recente foi certamente o
de maior compromisso com o regime fiscal desde a posse).

Ja no campo da pandemia, embora as curvas de novas
infeccBes e mortes ainda estejam oscilando proximas
a0s patamares maximos dos Ultimos meses, ha sinais de
estabilizagdo, passados os efeitos decorrentes da displicéncia
nos cuidados da populacdo durante festas de final de ano.

No ambito das vacinas, a aparente resolugdo do imbroglio
diplomatico com a China referente ao fornecimento dos
insumos farmacéuticos ativos reforca a confianca de que o
Instituto Butantan cumprird o calenddrio de entrega de 46
milhGes de doses da Coronavac até meados de abril. Embora
seja sabidamente insuficiente para garantir a imunizacdo
completa da populagdo vulnerdvel em um horizonte de
tempo desejavel, cresce a possibilidade de reforco na
oferta de doses com as novas vacinas que devem chegar
a0 mercado nos proximos meses e, principalmente, apos
a decisdo da Anvisa de eliminar a exigéncia de realizacdo
no pais da fase 3 dos estudos clinicos — 0 que agilizard a
aquisicdo dos imunizantes Sputnik e Covaxin.

Uma vez superadas as restricBes iniciais, contempla-se a
possibilidade de o pais acelerar fortemente seu programa de
vacinagdo a partir do segundo semestre, o que promoveria
importante reforco 4 atividade econdmica que deve mostrar
acomodacdo razodvel no primeiro trimestre  (projetamos
queda de 0,5% no PIB no periodo) com o fim do auxilio
emergencial.

ESTRATEGIA DO FUNDO

Mantemos a perspectiva construtiva com o ambiente para
0s ativos de riscos globais, a luz da combinacdo de forte
(rescimento econdmico global sincronizado, - estimulos
fiscais e monetdrios excepcionais, além do inicio do esforco
de vacinacdo.

Como destacamos em nossa Ultima Carta, acreditamos que
0 mercado de acdes é o principal veiculo para navegar o
ambiente de reflacdo. Nesse sentido, mantemos a exposicdo
no mercado norte-americano, jd que 0 programa de
vacinacdo, que avanca rapidamente, e a perspectiva de novo
pacote de estimulo fiscal, deverdo colocar o crescimento dos
EUA bem a frente dos demais paises desenvolvidos.

Aumentamos a exposicdo ao mercado de acBes doméstico,
em virtude dos sinais construtivos das autoridades quanto
a0 compromisso com o teto de gastos, a forte valorizacdo dos
termos de troca e as melhores perspectivas para o avanco do
programa de vacinacdo.

Continuamos com baixa exposicdo a risco no mercado
de juros. A acentuacdo do tema da reflacdo global por
meio da significativa alta de commodities em janeiro, sem
correspondente apreciacdo do cambio, eleva os riscos para a
inflacdo, que vem apresentando seguidas surpresas altistas
no ltimo trimestre. Ademais, a sinalizagdo de que o Copom
poderd iniciar em breve o processo de normalizacdo dos
juros, tornam o balanco de risco desfavoravel para posicBes
aplicadas em juros.

No mercado de cambio, voltamos a adicionar posi¢do
comprada no real. A forte valorizacdo dos precos das
exportacdes e seu impacto sobre a balanca comercial devera
permitir acimulo de divisas no balanco de pagamentos,
ap0s diversos anos de saidas liquidas, caso o regime
fiscal se mantenha preservado. Além disso, a moeda
brasileira se mantém desvalorizada em comparagdo com
05 pares internacionais. De qualquer forma, mantemos 0
entendimento de que os solidos fundamentos da economia
americana impedirdo uma depreciacdo estrutural do dolar,
embora vislumbremos oportunidades para exposicdes
tdticas em um seleto grupo de moedas bem posicionadas
para 0 tema da reflacdo global.
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JANEIRO DE 2021 (31/12/20 A29/01/21)

JANEIRO DE 2021 (31/12/20 A29/01/21)

ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA -0,4% BOLSA -0,2%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,2% Bolsa Brasil (Carteira) 0,1%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,6% Bolsa Brasil (Direcional) -0,3%
CAMBIO -0,7% CAMBIO -0,3%
Cesta de Moedas -0,7% Cesta de Moedas -0,3%
JUROS -0,1% JUROS 0,0%
Juros Nominais 0,0% Juros Nominais 0,0%
Juros Reais 0,0% Juros Reais 0,0%
Bolsas Internacionais -0,1% Bolsas Internacionais -0,1%
Juros internacionais 0,0% Juros internacionais 0,0%
Q] 0,2% I 0,2%
Custos -0,2% Custos -0,1%
Opportunity Total -1,3% Opportunity Market -0,5%
ol 0,2% I 0,2%
JANEIRO DE 2021 (31/12/20 A 29/01/21)
ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA -0,4%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,0%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,4%
CAMBIO -0,5%
Cesta de Moedas -0,5%
JUROS -0,6%
Juros Nominais -0,3%
Juros Reais -0,2%
Bolsas Internacionais -0,1%
Juros internacionais 0,0%
ol 0,2%
Custos 0,1%
Opportunity Icatu Previdéncia -1,3%
ol 0,2%
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Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento ndo contam como garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro, ou
ainda do Fundo Garantidor de Créditos/FGC. A rentabilidade divulgada € liquida de taxas de administracdo e performance, mas bruta de impostos. - Ao investidor, é imprescindivel a leitura da lamina
de informagGes essendiais, se houver, e do regulamento do fundo, antes de aplicar os seus recursos, 0s quais estdo disponiveis no site do administrador, no endereco www.bnymellon.com.br/sf. - Para
fins de resgate, a data de sua solicitaco, a data de conversdo das cotas e a data de pagamento diferem entre si. Este fundo pode ter suas cotas comercializadas por vdrios distribuidores, o que pode
gerar diferencas de hordrios e valores minimos para aplicacdo ou resgate e, ainda, diferentes telefones e centrais de atendimento ao cliente. - Todas as opinides aqui contidas foram elaboradas dentro
do contexto e conjuntura do momento em que o relatério foi editado, podendo mudar sem aviso prévio. Algumas das informacdes aqui apresentadas podem ter sido obtidas de fontes de mercado.
Apesar de todo o cuidado em sua coleta e manuseio, o Opportunity ndo se responsabiliza pela publicagdo acidental de dados incorretos. - A Supervisdo e Fiscalizacdo de questdes relacionadas ao Fundo
competem a Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM. Servigo de Atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br. - Central de Atendimento CVM 0800 7225354.— Ouvidoria Opportunity 0800 2823853 ou
ouvidoria@opportunity.com.br.
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