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DESEMPENHO DO FUNDO EM JULHO

O Opportunity Total encerrou 0 més com queda de 0,92%,
com as principais perdas ocorrendo no livro de juros
internacional (-0,36%), mercado de acBes doméstico
(-0,28%) e moedas (-0,26%). O livro de acdes internacional
registrou ganhos de 0,13%.

CENARIO PARA A ECONOMIA E MERCADOS

A curva de infectados continua a apresentar rdpida
aceleracdo em diversos paises, com a propagacdo da
variante Delta, mais transmissivel e potencialmente mais
resistente ao conjunto de vacinas disponiveis atualmente.

Entretanto, hd larga evidéncia confirmando que a vacinagdo
ainda € uma arma eficaz na reducdo dos riscos de evolucdo
da Covid-19 para casos graves, como se verifica em paises
que ja alcancaram altos niveis de imunizacdo da populacdo.
Com isso, novas medidas de isolamento social nas principais
economias do planeta parecem improvdveis, 0 que
contribui para diminuir significativamente a sensibilidade da
atividade econdmica a pandemia, permitindo vislumbrar a
continuidade do processo de reabertura.

Ainda que esse quadro nos pareca amplamente antecipado
pelos mercados, reduzindo-se, portanto, 0 eScopo para novas
surpresas positivas no ambito do crescimento, a reducdo dos
riscos de cauda associados a pandemia é um elemento que
deverd continuar favorecendo o tema do reflation dos ativos.

Entendemos que esse fendmeno continuard apresentando
maior reverberacdo no mercado aciondrio, que além do
ambiente de forte crescimento da atividade, beneficia-se
fambém da percepcdo de que o Federal Reserve (Fed)
manterd a estratégia de “paciéncia” diante da forte aceleracdo
da inflacdo nos ultimos meses, sustentada pelo diagndstico
de que as pressdes decorrem majoritariamente de choques
transitorios. Dessa forma, mantemos o cendrio de transi¢do

gradual da politica monetdria nos EUA, com inicio do tapering
(reducdo do ritmo de compra de ativos) ocorrendo entre o
final do ano e inicio de 2022, 0 que deve garantir uma janela
ainda favoravel para o apetite global a risco.

No Brasil, o programa de vacinagdo avancou de maneira
relevante, e a curva de contdgio recuou fortemente nas ltimas
semanas. Os dados econdmicos continuaram a surpreender
positivamente com a normalizagdo da mobilidade. Entretanto,
as revisGes altistas nas estimativas dos analistas para o
crescimento do PIB em 2021, contrapGem-se riscos crescentes
para o desempenho da economia no préximo ano.

0 primeiro deles se refere ao processo de normalizacdo
da politica monetdria. A inflagdo voltou a Surpreender
negativamente, com a aceleracdo dos precos de servi¢os
indicando  pressbes mais disseminadas do que se
antecipava. Aliada a novas elevaces nas expectativas para
0 proximo ano, essa deterioracdo deverd levar o Copom a
acelerar o ritmo de altas da Selic para 1,0 ponto na reunido
de agosto. Com isso, o ciclo de aperto deverd ser estendido,
e a taxa terminal possivelmente superard nossa previsao
anterior, ao redor de 7%. Crescem também os riscos de que
0 Banco Central seja forcado a levar os juros para um nivel
contracionista. Como destacamos em nossa (ltima Carta
Mensal, o ciclo de alta da Selic ird cobrar seu preco sobre
0 crescimento de 2022, que se configura cada vez mais alto.

Os riscos para as contas puablicas deverdo escalar nos
proximos meses, quando ocorrerdo decisGes centrais para o
futuro da politica fiscal, como a definicdo do novo programa
social que substituird o Bolsa Familia e o Orcamento de
2022. As crescentes dificuldades eleitorais para o governo e
as demandas sociais do pos-pandemia se apresentam como
um novo teste de estresse para o regime fiscal. Acreditamos
que ao final do processo o teto de gastos sobreviverd, mas
antevemos forte turbuléncia a frente, refletindo-se em maior
volatilidade para os ativos domeésticos.
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Por fim, 0 quadro para o suprimento energético continuou
evoluindo negativamente, apds mais um més de hidrologia
desfavoravel. Embora a definicdo do cendrio energético ocorra
apenas apds o final do perfodo imido, a incerteza elevada
pode comecar aimpactar decisdes relevantes do setor privado.

ESTRATEGIA DO FUNDO

Os riscos controlados no dmbito da pandemia, aliados
a estratégia de paciéncia do Federal Reserve, garantem
um ambiente favoravel para os ativos, em particular para
0 mercado aciondrio americano. No mercado de agdes
doméstico, mantemos a exposicdo no indice fbovespa,

nas empresas beneficiadas diretamente pelo tema da
reabertura e papéis de empresas do setor de commodities.

No mercado de juros, seguimos perseguindo o tema da
elevacdo dos riscos inflaciondrios, com posi¢des tomadas
na curva de juros dos EUA. No Brasil, mantemos exposi¢do
neutra em juros nominais e posicdo aplicada na parte
intermedidria da curva de juros reais.

No mercado de moedas, a despeito da percep¢do de que
0 Banco Central devera estender o ciclo de alta de juros,
encerramos a posi¢do vendida no USD/BRL, em funcdo do
aumento dos riscos fiscais e das turbuléncias politicas.
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JULHO DE 2021 (30/06/21A31/07/21) JULHO DE 2021 (30/06/21 A31/07/21)
ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA -0,3% BOLSA -0,1%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,2% Bolsa Brasil (Carteira) 0,1%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,5% Bolsa Brasil (Direcional) -0,2%
CAMBIO -0,3% CAMBIO -0,1%
Cesta de Moedas -0,3% Cesta de Moedas -0,1%
JUROS -0,4% JUROS -0,2%
Juros Nominais -0,3% Juros Nominais -0,1%
Juros Reais -0,1% Juros Reais 0,0%
Bolsas Internacionais 0,1% Bolsas Internacionais 0,1%
Juros internacionais -0,4% Juros internacionais -0,2%
Q] 0,4% I 0,4%
Custos -0,2% Custos -0,1%
Opportunity Total -0,9% Opportunity Market -0,2%
ol 0,4% I 0,4%

JULHO DE 2021 (30/06/21 A31/07/21)

ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA -0,2%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,0%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,2%
CAMBIO -0,1%
Cesta de Moedas -0,1%
JUROS -0,4%
Juros Nominais -0,3%
Juros Reais -0,1%
Bolsas Internacionais 0,1%
Juros internacionais -0,3%
ol 0,4%
Custos -0,3%
Opportunity Icatu Previdéncia -0,8%
ol 0,4%
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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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